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 Abstrakt 
Diplomová práce se zabývá hodnocením finanční situace daného podniku. Finanční 
situace je posouzena za pomoci vybraných ukazatelů. Na základě vypočtených výsledků 
jsou zjištěny případné nedostatky podniku, na něž je reagováno v návrhové části práce. 
Zde je také navrženo opatření, které přispěje ke zlepšení finanční situace. 
Abstract 
Master´s thesis deals with the company's financial situation assessment. The financial 
situation is being evaluated by using chosen indicators. Based on the calculated results, 
the proposal part of the thesis responds to eventual deficiencies in the company. The 
solution of the problem, which will help to improve the financial situation, is being 
suggested in this part too.  
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ÚVOD A CÍL PRÁCE 
Finance jsou podstatnou součástí podnikání. Pro podnikatele je důležité vědět, 
zda je schopen dostát svým závazkům, nebo zda může realizovat určitá rozhodnutí. 
Finanční situace podniku je významným indikátorem toho, jak si podnik stojí.  
Je obecně známo, že finanční analýza poskytuje důležité informace o finanční situaci 
nejen osobám uvnitř daného podniku, ale také těm, co stojí vně podniku – tedy 
dodavatelům, odběratelům, státu či jiným externím uživatelům. Finanční analýza také 
poskytuje informace pro vytváření strategie společnosti a podklady, které jsou 
významné pro rozhodování v podniku a pro jeho další rozvoj.   
Tato diplomová práce se zabývá posouzením finanční situace podniku, proto je 
na počátku práce popsán vybraný podnik. Je vymezena finanční analýza – její význam, 
historie, dále pak uživatelé, pro které je důležitým podkladem při rozhodování. 
Následují zdroje informací, tedy různé typy výkazů, ze kterých se při analyzování 
finanční situace čerpá. Poté jsou rozebrány nástroje a metody, jimiž je finanční analýza 
prováděna.  
Dalším bodem je aplikace finanční analýzy prostřednictvím vybraných ukazatelů, 
na jejímž základě je zhodnocena celková finanční situace ve vybraném podniku. Dále je 
zpracována návrhová část práce, jejímž obsahem je formulování návrhu pro zlepšení 
finanční situace v daném podniku. 
Cílem diplomové práce je navrhnout na základě posouzení finanční situace podniku 
prostřednictvím vybraných metod finanční analýzy opatření vedoucí ke zlepšení jeho 
finanční situace. 
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1 POPIS SOUČAS0ÉHO STAVU 
V této kapitole je popsán analyzovaný podnik, jeho předmět podnikání, organizační 
struktura a mimo jiné i SWOT analýza, která poukazuje na jeho silné a slabé 
stránky, na příležitosti a hrozby.  
1.1 Popis podniku 
Společnost PBS Velká Bíteš, a.s. (První brněnská strojírna Velká Bíteš, a.s.) byla 
založena roku 1991, ale její počátky lze datovat až do roku 1814. Jedná se o akciovou 
společnost, která má divizionální strukturu (ta je podrobněji rozebrána v podkapitole 
1.1.2.) a zaměstnává zhruba 700 zaměstnanců, čímž se řadí mezi důležité 
zaměstnavatele. Pod společností funguje také Středisko praktického vyučování, 
které je tříletým učebním oborem obráběče kovů. Absolventi tohoto oboru s podnikem 
uzavírají smlouvu o setrvání v pracovním poměru po vyučení. Ve společnosti také 
fungují kurzy výuky cizích jazyků – angličtiny, němčiny a ruštiny.1  
Společnost se zaměřuje na obory letectví, energetiky, automobilového průmyslu, 
lodního průmyslu, zdravotnictví, ekologii, skleněná vlákna, potravinářský průmysl, 
kosmetický průmysl a spotřební průmysl. Společnost se tedy zaměřuje na vývoj 
a výrobu různých přístrojů a zařízení letecké techniky (například pomocné energetické 
jednotky, klimatizační systémy, turbínové letecké motory), dále na výrobu přesných 
odlitků z různých superslitin, oceli a litin, na výrobu forem pro přesné lití, výrobu 
přípravků a speciálního nářadí. Ve společnosti jsou prováděny i galvanické povrchové 
úpravy.2  
Společnost se také zapojuje do projektů, které jsou spolufinancovány z Evropských 
sociálních fondů. Několik z nich již bylo realizováno a v současné době právě probíhá 
projekt, který byl započat v roce 2009 s názvem Inovace v rozvoji kompetencí žáků 
dle potřeb trhu práce, který je zaměřen na Středisko praktického vyučování. Příkladem 
                                                 
1PBS Velká Bíteš: Specialista na točivé stroje [online]. 2000 - 2012 [cit. 2012-02-02]. Dostupné z: 
<http://www.pbsvb.cz/prvni-brnenska-strojirna-velka-bites-a-s >. 
2 Výroční zpráva 2010 
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již zrealizovaného projektu je realizace Školicího střediska „Vysočina“, kdy vzniklo 
středisko vhodné pro rekvalifikace, IT školení a různá další školení.3  
Na konci roku 2007 podnik zaměstnával 782 zaměstnanců, ale následující dva roky 
snižoval stavy a na konci roku 2009 zaměstnával o 79 osob méně, což byl téměř 10,3 % 
pokles oproti roku 2008. Od roku 2010 ale počet zaměstnanců roste a v roce 2011 
jich podnik zaměstnával 721, což je o 27 osob více oproti předchozímu roku.  
Graf č. 1: Vývoj počtu zaměstnanců 2007 – 20114 
782
769
690 694
721
600
650
700
750
800
2007 2008 2009 2010 2011
Počet zaměstnanců k 31.12
 
1.1.1 Certifikace 
Podnik se snaží maximálně uspokojit potřeby a požadavky zákazníků nejen 
poskytováním kvalitních výrobků a služeb, ale také kvalitním servisem a šetrností 
k životnímu prostředí. Jakost výrobků si podnik snaží udržet, a proto vlastní také mnoho 
různých certifikací v oblasti systému řízení jakosti, ale také v oblasti certifikace procesů 
i výrobků.  
Certifikace systému řízení jakosti 
Společnost vlastní certifikáty systému managementu jakosti ISO 9001, systém 
environmentálního managementu ISO 14001, které zahrnují výrobu všech divizí. 
Vlastní oprávnění k výrobě a k údržbě, které společnost získala od Úřadu pro civilní 
letectví ČR, dále také oprávnění k projektování od Evropské agentury pro bezpečnost 
                                                 
3 PBS Velká Bíteš: Specialista na točivé stroje [online]. 2000 – 2012 [cit. 2012-02-02]. Dostupné z: 
<http://www.pbsvb.cz/prvni-brnenska-strojirna-velka-bites-a-s >. 
4 Zpracováno autorem na základě údajů z výročních zpráv 2007 – 2010 a interních dokumentů 
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civilního letectví, oprávnění k výrobě vojenské letecké techniky, oprávnění k údržbě 
vojenské letecké techniky od Ministerstva obrany ČR a další.5  
Certifikace procesů a certifikace výrobků 
Podnik má také certifikace z oblasti výroby přesných odlitků z oceli a z niklových slitin, 
nedestruktivní zkoušení a další. Co se týká certifikace výrobků, má podnik například 
souhlas s použitím výrobku v civilním letectví, který se týká pomocné energetické 
jednotky Safír.6  
1.1.2 Organizační struktura 
Jak již bylo zmíněno, podnik je divizionálně rozdělen. Ze schématu č. 1 je patrné, 
že podnik je pod vedením generálního ředitele rozdělen do čtyř divizí, a to na divizi 
vedení a služeb, divizi letecké techniky, divizi metalurgie a divizi industry. Každá 
z nich má svého ředitele a dále se dělí na jednotlivé úseky, které odpovídají zaměření 
jednotlivých divizí. Kromě divize vedení a služeb mají ostatní tři značně podobná 
členění. Ve všech třech se nachází například úsek ekonomiky, plánování a řízení 
výroby, dále také úsek výroby, obchodu, technologie a technické kontroly. Jak již bylo 
zmíněno, divize vedení a služeb se členěním značně liší od ostatních a její součástí je 
například finanční úsek, oddělení marketingu a personalistiky a úsek řízení jakosti.  
                                                 
5 PBS Velká Bíteš: Specialista na točivé stroje [online]. 2000 – 2012 [cit. 2012-02-02]. Dostupné z: 
<http://www.pbsvb.cz/prvni-brnenska-strojirna-velka-bites-a-s >. 
6 PBS Velká Bíteš: Specialista na točivé stroje [online]. 2000 – 2012 [cit. 2012-02-02]. Dostupné z: 
<http://www.pbsvb.cz/prvni-brnenska-strojirna-velka-bites-a-s >. 
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Schéma č. 1: Organizační struktura podniku7 
 
                                                 
7Upraveno autorem dle výroční zprávy 2010 
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1.1.3 SWOT analýza 
Pomocí SWOT analýzy jsou rozebrány silné a slabé stránky podniku a jeho příležitosti 
a hrozby. SWOT analýza byla zvolena jako doplněk k finanční analýze, jelikož její 
výstupy mohou pomoci k dokreslení celkové situace podniku.  
• Silné stránky 
o tradiční společnost  
o dobrá technická úroveň výrobků a poskytovaných služeb 
o zaměření se na jakost výrobků 
o certifikace týkající se jakosti 
o certifikace týkající se environmentu 
o know-how 
o zaměření se na poskytování širokého sortimentu výrobků a služeb 
o schopnost čerpání dotací 
o přizpůsobování se požadavkům zákazníků 
o výuka nových pracovníků – učňů 
o podpora a zvyšování kvalifikace pracovníků 
o pro zaměstnance možnost výuky světových jazyků (anglický, německý a ruský 
jazyk) 
• Slabé stránky 
o některé divize nevyrábí sériově, což zvyšuje náklady 
o nutnost neustálých investic do strojů a zařízení 
o nutnost neustálých investic do budov 
o nižší úroveň marketingu a průzkumu trhu 
o méně flexibilní zaměstnanci 
16 
• Příležitosti 
o získání nových certifikací 
o rozšiřování spolupráce se zahraničím  
o projekty a podpora z Evropského sociálního fondu 
o nové moderní technologie a výrobní zřízení na trhu 
• Hrozby 
o konkurence 
o substituční výrobky  
o zdražení energií a vstupů 
o legislativní změny  
o postihy za nedodržení emisních limitů 
Jedná se o tradiční společnost s dobrým jménem, která vlastní různé typy certifikací, 
jež zaručují určitý standard a kvalitu výrobků. Společnost se snaží své zaměstnance 
vzdělávat a zvyšovat jim tak kvalifikaci pomocí školení a jazykových kurzů. Na druhé 
straně ale společnost potřebuje neustále investovat do obnovy strojů, zařízení a budov. 
Příležitostmi je možnost podniku čerpat podporu a dotace na různé projekty z fondů 
Evropské unie či získání nových certifikací. Hrozbou však může být rapidní zdražení 
energií a s tím související růst nákladů na výrobu. Také snaha konkurence vyrobit 
substituční výrobky je pro společnost určitým ohrožením.  
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2 FI0A0Č0Í A0ALÝZA 
Existuje množství způsobů, jak definovat pojem finanční analýza. Jedna z definic říká, 
že „finanční analýza představuje systematický rozbor získaných dat, která jsou 
obsažena především v účetních výkazech.“8  
Dle Blahy „finanční analýza představuje ohodnocení minulosti, současnosti 
a předpokládané budoucnosti finančního hospodaření firmy. Jejím cílem je poznat 
finanční zdraví firmy, identifikovat slabiny, které by mohly v budoucnosti vést 
k problémům, a determinovat silné stránky, na kterých by firma mohla stavět.“9 
Cílem finanční analýzy je provést rozbor finančního hospodaření a posouzení finanční 
situace podniku. Úkolem je, jak již bylo zmíněno, také identifikování silných stránek, 
které je možné využít k dalšímu rozvoji podniku a nalezení poruch v době, kdy je ještě 
možné dané nedostatky napravit. Je tedy podkladem pro další zpracování 
podnikatelského záměru a jeho rozpracování do finančních plánů. Finanční analýza 
spojuje účetnictví a finanční plánování. Z účetnictví tedy přebírá potřebné informace 
a používá je k plánování dalšího vývoje podniku.10 
K základním cílům finančního řízení podniku je dle Růčkové možno zařadit především 
dosahování finanční stability, kterou lze posuzovat pomocí dvou základních kritérií:11 
• Schopnost vytvářet zisk, zajišťovat přírůstek majetku a zhodnocovat vložený kapitál. 
Každý, kdo začíná podnikat, hodlá rozšířit své bohatství, chce tedy zhodnocovat 
peníze do podnikání vložené. 
• Zajištění platební schopnosti podniku – není jej možné brát jako méně podstatný cíl, 
protože platební neschopnost podniku většinou signalizuje konec podnikání.  
Dosažené výsledky finančních analýz poskytují podklady pro finanční řízení. Skutečné 
finanční postavení podniku může být odhaleno podrobným ověřením dosažených 
výsledků. Poté by mělo následovat zjištění příčin dosažených výsledků a jejich 
ohodnocení. Uvedených cílů lze dosáhnout v několika krocích. Nejprve je nutné 
                                                 
8 RŮČKOVÁ, P. Finanční analýza: metody, ukazatele, využití v praxi. 2010. s. 19.    
9 BLAHA, Z. S. Jak posoudit finanční zdraví firmy. 2006. s. 12.  
10 ŽIVĚLOVÁ, I. Podnikové finance. 2008. s. 41 – 42. 
11 RŮČKOVÁ, P. Finanční analýza: metody, ukazatele, využití v praxi. 2010. s. 10 –11.     
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zachytit vývoj hospodaření a finanční situace podniku a určit příčiny tohoto vývoje. 
Poté by mělo být navrženo opatření pro zlepšení budoucího vývoje a zhodnoceny klady 
a identifikována rizika.12 
2.1 Historie finanční analýzy 
Původ finanční analýzy je dle Růčkové pravděpodobně datován do doby vzniku peněz. 
Za vlast finanční analýzy jsou pokládány Spojené státy americké. Dříve však šlo spíše 
o práce teoretické, neboť s praktickou analýzou neměly mnoho společných rysů. 
Struktura finančních analýz se postupem času měnila, velké změny byly zaznamenány 
zejména v počátcích využívání počítačových technologií.13  
Finanční analýza se v Čechách objevila teprve na počátku tohoto století pod názvem 
„analýza bilanční“ ve spise Bilance akciových společností. Tento název byl používán 
do druhé světové války, po níž se začíná objevovat pojem finanční analýza. V České 
republice se pro rozbor finanční situace finanční analýza začala používat zejména 
po roce 1989 a je nedílnou součástí podnikového řízení. Výsledky z těchto analýz 
se stávají stavebním kamenem pro rozhodování v podniku a jsou důležité 
pro jeho strategické řízení.14 
2.2 Uživatelé finanční analýzy 
Finanční analýza má svůj význam nejen pokud ji provádějí osoby zainteresované uvnitř 
podniku (napomáhá jim například identifikovat možnosti výroby), analýzy také mohou 
přicházet i zvenčí a mohou ovlivňovat například investiční potenciál podniku. Finanční 
analýza je důležitá nejen pro akcionáře (vlastníky), management, věřitele, ale také 
pro další externí uživatele.15 
Finanční analýzu můžeme obecně rozdělit do dvou rovin dle toho, kdo analýzu provádí. 
Jedná se o externí finanční analýzu a interní finanční analýzu. 
                                                 
12 ŽIVĚLOVÁ, I. Podnikové finance. 2008. s. 41. 
13 RŮČKOVÁ, P. Finanční analýza: metody, ukazatele, využití v praxi. 2010. s. 9.     
14 tamtéž, s. 9.     
15 RŮČKOVÁ, P. Finanční analýza: metody, ukazatele, využití v praxi. 2010. s. 10 – 11.     
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2.2.1 Externí finanční analýza a její uživatelé 
Cílem finanční analýzy iniciované externími subjekty může být určení a posouzení 
finanční důvěryhodnosti podniku. Každého investora bude zajímat, zda by investice 
do daného podniku byla riziková či nikoliv. Bude je tedy zajímat ziskovost tohoto 
podniku. Pro okolí je finanční zdraví podniku signálem, jestli bude schopen další 
existence nebo zda bude schopen dalšího rozvoje. Základem finanční analýzy 
iniciované zvenčí je analýza účetních výkazů, provádí se z  veřejně dostupných 
zdrojů.16 
K externím uživatelům patří:17 
• Investoři – do této skupiny patří akcionáři, společníci, majitelé podniku 
nebo i členové družstva. Tato skupina osob se v první řadě zajímá  
o finančně – účetní informace, protože právě ty jim pomáhají při rozhodování, 
zda do daného podniku investovat či nikoliv, nebo zda bylo jejich rozhodnutí 
o vložení investice vhodné.  
• Banky a jiní věřitelé – banky se rozhodují, zda potencionálnímu dlužníkovi 
poskytnou úvěr, případně v jaké výši a za jakých předpokladů. Toto rozhodnutí 
provedou na základě informací o jeho finančním stavu. Banky si často kladou 
podmínky vztažené na určité finanční ukazatele. Pokud jsou překročeny jisté 
hranice, mění se úvěrové podmínky (například banka může zvýšit úrokovou sazbu, 
pokud je překročena daná míra zadluženosti podniku). 
• Obchodní partneři – ty dělíme na dvě skupiny – na dodavatele a na odběratele. 
o Dodavatelé (obchodní věřitelé) svůj zájem směřují především na schopnost 
podniku dostát svým závazkům vůči nim. Pokud se jedná o dlouhodobé 
dodavatele, zaměřují se také na to, zda je podnik v delším časovém horizontu 
stabilní. 
o Odběratelé (zákazníci) se zajímají o finanční situaci dodavatele a o to, zda bude 
schopen splnit závazky vůči nim, protože pokud by se dodavatel dostal 
do finančních potíží, dopad by to mělo i na jejich podnik. Pravděpodobně 
by se totiž mohli dostat do problémů se zabezpečením výroby.  
                                                 
16 BLAHA, Z. S. Jak posoudit finanční zdraví firmy. 2006. s. 12. a HOLEČKOVÁ, J. Finanční analýza firmy. 2008.  
s. 13.  
17 HOLEČKOVÁ, J. Finanční analýza firmy. 2008. s. 13 – 17. 
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• Konkurenti – tato skupina se zajímá o finanční informace v odvětví zejména kvůli 
srovnávání výsledků hospodaření, rentability, ziskové marže, cenové politiky, zásob 
(jejich výše a obratovost) a podobně. Podniky nemají povinnost tyto informace 
zveřejňovat, ale jejich uveřejnění je v jejich vlastním zájmu, protože podnik, který 
odmítne dané informace zpřístupnit, může přijít o dobrou pověst a tím 
i o konkurenceschopnost. Proto by manažeři měli usilovat o poskytování přesných 
informací subjektům vně podniku. 
• Stát a jeho orgány – používají dané informace podniku například k sestavování 
statistik, ke kontrole plnění daňových povinností a ke kontrole při rozdělování 
dotací. Také tyto informace využívají při vytváření a stanovování hospodářské 
politiky státu vůči sféře podnikatelů. 
2.2.2 Interní finanční analýza a její uživatelé 
Interní finanční analýzu vykonávají osoby zevnitř podniku, ale také auditoři, ratingové 
agentury a oceňovatelé, kterým jsou zpřístupněny všechny potřebné interní informace 
a údaje z účetnictví. Tato analýza se obvykle zaměřuje na zjištění likvidity a hodnotí 
výsledky, kterých podnik dosáhl v minulých letech. Manažeři se například potřebují 
dozvědět, zda je pro podnik vhodné vzít si půjčku na plánovaný výrobní rozvoj a zda 
tyto finanční náklady nebudou pro podnik nepřiměřené.18 
K interním uživatelům patří: 19 
• Manažeři – jsou mnohem lépe informováni než externí uživatelé, protože jsou 
informování průběžně celý rok a nemusí čerpat pouze z finančních účetních výkazů. 
Na základě znalosti finanční situace podniku jsou schopni činit správná rozhodnutí 
při řízení podniku. Pomocí finanční analýzy mohou uplatňovat finanční řízení 
podniku, dokáží odhalit silné a slabé stránky a na základě zjištěných informací 
dokáží vypracovat podnikatelský záměr. 
• Zaměstnanci – této skupině osob jde zejména o zachování pracovních míst 
a mzdových podmínek a také o sociální jistoty. Proto se také zajímají o stabilitu 
podniku, ať už jde o stabilitu hospodářskou nebo finanční. Zaměstnanci 
                                                 
18 BLAHA, Z. S. Jak posoudit finanční zdraví firmy. 2006. s. 12. a HOLEČKOVÁ, J. Finanční analýza firmy. 2008. 
s. 13. 
19 GRÜNWALD, R., HOLEČKOVÁ, J. Finanční analýza a plánování podniku. 2007. s. 27 – 30. 
21 
ve společnostech mívají své zastoupení v odborových organizacích, které sledují 
hospodářské výsledky a mají vliv na řízení podniku. 
V následujícím schématu jsou uvedeny příklady základních očekávání jednotlivých 
ekonomických subjektů. 
Schéma č. 2: Uživatelé finanční analýzy a jejich zaměření20 
                                    
                                             
       
 
Ze schématu č. 2 je patrné, že uživatelé finanční analýzy nejprve musí formulovat cíle, 
tedy čeho chtějí danou analýzou dosáhnout. Poté následuje výběr metod finanční 
analýzy a použití vybraných ukazatelů. 
 
Schéma dále poukazuje na oblasti, které jsou důležité pro jednotlivé skupiny uživatelů 
finanční analýzy. Management se zaměřuje na provozní analýzu, řízení zdrojů 
a ziskovost. Vlastníka zajímá ziskovost, dále pak kapitálové výnosy a tržní ukazatele. 
Věřitelé se soustřeďují zejména na likviditu a zadluženost podniku. 
                                                 
20 RŮČKOVÁ, P. Finanční analýza: metody, ukazatele, využití v praxi. 2010. s. 11. 
Formulace cílů 
Zaměření analýzy 
a výběr metod 
Ukazatele a jiné 
nástroje 
Management Vlastník Věřitel 
provozní analýza 
řízení zdrojů 
ziskovost 
 
kapitálové výnosy  
likvidita 
zadluženost 
ziskovost  tržní ukazatele 
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2.3 Zdroje informací pro finanční analýzu 
Tato kapitola se věnuje popisu jednotlivých finančních výkazů, které jsou používány 
pro výpočet finančních ukazatelů. Je zde zahrnuta rozvaha, výkaz zisku a ztráty, přehled 
o peněžních tocích, výroční zpráva a příloha účetní závěrky. 
2.3.1 Rozvaha 
Rozvaha je účetním výkazem, který zachycuje bilanční formou stav majetku v podniku 
(aktiv) a zdrojů krytí majetku (pasiv) v daném časovému okamžiku, většinou se jedná 
o poslední den účetního období. Je tedy základním přehledem majetku podniku 
v okamžiku účetní závěrky.21 
Rozvaha je členěná do dvou základních celků, které se nazývají aktiva a pasiva:22 
• Aktiva společnosti se nacházejí v levé části rozvahy a jsou přehledem majetku 
podniku (hotovost, zásoby) a toho, co mu ostatní ekonomické subjekty dluží 
(pohledávky, majetkové účasti). Z časového hlediska a jejich funkce jsou aktiva 
rozdělena na stálá aktiva a oběžná aktiva. 
o Stálá aktiva nebo také dlouhodobá, či fixní. Stálá aktiva podnik vlastní 
dlouhodobě a postupně se opotřebovávají. Patří sem například dlouhodobý 
nehmotný majetek, dlouhodobý hmotný majetek a dlouhodobý finanční majetek.  
o Oběžná aktiva (krátkodobá) představují ty položky, které jsou opotřebovávány 
obvykle najednou, nebo proces jejich přeměny v peníze je kratší než jeden rok. 
• Pasiva společnosti jsou umístěna v pravé části rozvahy. Pasiva jsou zdrojem krytí 
aktiv, znázorňují tedy, jakým způsobem jsou financována aktiva daného podniku 
a také to, co daný podnik dluží ostatním ekonomickým subjektům.  
o Vlastní kapitál – do této skupiny patří například základní kapitál, kapitálové 
fondy a fondy ze zisku. 
o Cizí zdroje vyjadřují, co podnik dluží jiným ekonomickým subjektům (bankovní 
půjčky, závazky vůči dodavatelům). 
                                                 
21 HOLEČKOVÁ, J. Finanční analýza firmy. 2008. s. 22. a RŮČKOVÁ, P. Finanční analýza: metody, ukazatele, 
využití v praxi. 2010. s. 22.     
22 BLAHA, Z. S. Jak posoudit finanční zdraví firmy. 2006. s. 18-19. a DLUHOŠOVÁ, D., a kol. Finanční řízení 
a rozhodování podniku: analýza investování, oceňování, riziko, flexibilita. 2010. s. 52.       
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Z předchozích informací pak jednoznačně vyplývá, že při analýze rozvahy je sledována 
zejména bilanční suma (její stav a vývoj), struktura aktiv a pasiv a vztahy mezi jejich 
složkami.23 
2.3.2 Výkaz zisku a ztráty 
Výkaz zisku a ztráty udává informace o výnosech, nákladech a výsledku hospodaření 
za určité období. Pokud je prováděna analýza výkazu zisku a ztráty, je obvyklé zaměřit 
se na to, které položky a do jaké míry ovlivňovaly výsledek hospodaření.24  
Zásadou při sestavování výkazu zisku a ztráty je tzv. akruální princip, jež vyjadřuje 
zachycení transakcí v tom období, kterého se věcně týkají. Nebere se ohled na to, 
zda právě v tomto období došlo k peněžnímu příjmu či výdaji. Také tento účetní výkaz 
je sestavován pravidelně, a to v ročních případně i kratších intervalech.25 
Údaje z výkazu zisku a ztráty jsou podkladem k posouzení toho, zda je podnik úspěšný, 
respektive jakého výsledku hospodaření dosáhl svou činností. Zisk nebo ztráta za běžné 
účetní období je dána rozdílem výnosů a nákladů právě za toto období. Z výkazu zisku 
a ztráty je možno vyčíst, které náklady a výnosy mají podíl na výsledku hospodaření 
běžného období. Ten se dále promítá do rozvahy jako výsledek hospodaření běžného 
účetního období.26  
Částky, které podnik získal ze svých činností za dané účetní období, jsou nazývány 
výnosem, aniž by byl brán ohled na to, zda byly v tomto období inkasovány či nikoliv. 
S tímto tedy souvisí realizační princip, který zohledňuje okamžik vyskladnění 
nebo dodání zboží případně služby zákazníkovi. Naopak částky, které podnik během 
své podnikatelské činnosti za dané období vynaložil za účelem získání výnosů, jsou 
nazývány nákladem, aniž by muselo ve stejném období dojít k jejich zaplacení. Náklady 
a výnosy nejsou totéž jako příjmy a výdaje (příjmy a výdaje souvisí se skutečnými 
                                                 
23 RŮČKOVÁ, P. Finanční analýza: metody, ukazatele, využití v praxi. 2010. s. 23.     
24 tamtéž, s. 31 – 32. 
25 HOLEČKOVÁ, J. Finanční analýza firmy. 2008. s. 31 – 32. 
26 BLAHA, Z. S. Jak posoudit finanční zdraví firmy. 2006. s. 19 a HOLEČKOVÁ, J. Finanční analýza firmy. 2008.  
s. 31.  
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hotovostními toky a značí přírůstek či úbytek majetku), protože nejsou založeny 
na skutečných hotovostních tocích.27 
2.3.3 Výkaz o peněžních tocích 
Účelem analýzy výkazu peněžních toků (CF) je objasnit stav hotovosti v daném 
okamžiku a jaké příjmy a výdaje k tomuto stavu vedly. V tomto výkazu je možno 
sledovat změny a strukturu peněžních prostředků, které byly získány podnikem 
v určitém období.28 
Výkaz o peněžních tocích se obvykle člení:29 
• Oblast běžné (provozní činnosti) – tato oblast je nejdůležitější, protože provozní 
činnost je základem podniku. Pokud CF z běžné činnosti dosahuje několik let 
po sobě záporných hodnot a jedná-li se o nefinanční podnik, napovídá to o jeho 
významných potížích. V této části je možno zjistit, jakým způsobem a jakou měrou 
výsledek hospodaření za běžnou činnost odpovídá opravdu vydělaným penězům. 
• Investiční oblast – do investiční oblasti spadá pořizování nebo prodej 
dlouhodobého majetku, poskytování různých půjček, výpomocí a úvěrů. Pokud 
je CF v této investiční oblasti kladné, jde pravděpodobně o prodej dlouhodobého 
majetku, pokud je CF z investiční oblasti v záporných hodnotách, podnik investuje 
do dlouhodobého majetku, což má pozitivní dopady na budoucí vývoj. V této 
souvislosti je zřejmá vzájemná provázanost účetních výkazů. Dojde-li k významným 
změnám v oblasti dlouhodobého majetku, lze na základě výkazu o peněžních tocích 
lépe vyložit tyto zjištěné údaje z rozvahy. 
• Oblast externího financování hodnotí financování z vnějšku, zejména pohyb 
dlouhodobého kapitálu či peněžní toky související s pohybem vlastního kapitálu. 
Kladné cash flow je znakem toho, že k vlastníkům či věřitelům přitékají peníze. 
                                                 
27 HOLEČKOVÁ, J. Finanční analýza firmy. 2008. s. 31 – 32. a KNÁPKOVÁ, A., PAVELKOVÁ, D. Finanční 
analýza: komplexní průvodce s příklady. 2010. s. 36. 
28 DLUHOŠOVÁ, D., a kol. Finanční řízení a rozhodování podniku: analýza investování, oceňování, riziko, 
flexibilita. 2010. s. 59. a RŮČKOVÁ, P. Finanční analýza: metody, ukazatele, využití v praxi. 2010. s. 35 – 36.     
29 KNÁPKOVÁ, A., PAVELKOVÁ, D. Finanční analýza: komplexní průvodce s příklady. 2010. s. 47 – 48 
a RŮČKOVÁ, P. Finanční analýza: metody, ukazatele, využití v praxi. 2010. s. 34 – 35.     
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2.3.4 Výroční zpráva podniku 
Výroční zprávu musí povinně vyhotovovat účetní jednotky, které mají povinnost mít 
účetní závěrku ověřenou auditorem. Výroční zpráva je veřejnosti běžně přístupná díky 
opatření Ministerstva financí. Ve výroční zprávě jsou pouze povinně zveřejňované 
údaje, neobsahuje tedy podrobný výpis účetních výkazů.30 
2.3.5 Příloha účetní závěrky 
Uspořádání a obsah informací, které jsou zveřejněny v příloze účetní závěrky, ošetřuje 
vyhláška č. 500/2002 Sb. V příloze účetní závěrky jsou velmi důležité informace, 
které přispívají ke zpracování finanční analýzy. V příloze účetní závěrky lze nalézt 
např. průměrný přepočtený stav zaměstnanců během účetního období, výši půjček 
a úvěrů s uvedením úrokové sazby, informace o aplikaci obecných účetních zásad, 
doplňující informace k rozvaze a k výkazu zisku a ztráty a řadu dalších informací 
o dané společnosti.31 
V následujícím schématu lze pozorovat provázanosti účetního výkazu o peněžních 
tocích, rozvahy a výkazu zisku a ztráty. 
Schéma č. 3: Provázanost účetních výkazů32 
  Výkaz o peněžních tocích Rozvaha Výkaz zisku a ztráty 
 
                                                 
30 ŽIVĚLOVÁ, I. Podnikové finance. 2008. s. 46. 
31 KNÁPKOVÁ, A., PAVELKOVÁ, D. Finanční analýza: komplexní průvodce s příklady. 2010. s. 57 
32 tamtéž, s. 56. 
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Ve schématu č. 3 jsou zachyceny tři typy účetních výkazů – přehled o peněžních tocích, 
rozvaha a výkaz zisku a ztráty. Provázanost přehledu o peněžních tocích s rozvahou 
spočívá v peněžních prostředcích, rozvaha je provázaná s výkazem zisku a ztráty díky 
výsledku hospodaření za účetní období.  
Data z finančních výkazů jsou čerpána pro zpracování vybraných finančních ukazatelů, 
které vycházejí z metod finančních analýz. Metody finanční analýzy jsou dále popsány 
v následující kapitole.  
2.4    Metody finanční analýzy 
Metody finanční analýzy slouží ke zpracování údajů z finančních výkazů za pomoci 
finančních ukazatelů. Metody finanční analýzy se dále dělí na dvě základní, jsou jimi 
fundamentální analýza a analýza technická:33 
• Fundamentální analýza je založena na znalostech odborníků a jejich zkušenostech 
a odborných odhadech, dále také na vzájemných souvislostech mezi ekonomickými 
a mimoekonomickými jevy. Pomocí fundamentální analýzy je zpracováváno značné 
množství informací, z nichž jsou následně odvozeny závěry.  
• Technická analýza využívá matematické, statistické a další metody 
ke kvantitativnímu zpracování dat. Finanční analýzu lze zařadit do technické 
analýzy, zejména protože výsledky jsou vyhodnocovány z ekonomického hlediska. 
Finanční analýza využívá dvě skupiny metod, a to elementární a vyšší metody.  
o Vyšší metody jsou zpracovávány pomocí softwarového vybavení. Z tohoto 
důvodu nejsou vyšší metody běžně využívány ve firemní praxi a zabývají se jimi 
zejména specializované společnosti. 
o Elementární metody – do nich spadá například analýza soustav ukazatelů, 
analýza tokových a rozdílových ukazatelů, stavových ukazatelů a také analýza 
poměrových ukazatelů. Elementární metody finanční analýzy a jejich podrobné 
členění jsou dále rozebrány v následujících kapitolách.  
                                                 
33 RŮČKOVÁ, P. Finanční analýza: metody, ukazatele, využití v praxi. 2010. s. 41. a SEDLÁČEK, J. Finanční 
analýza podniku. 2011. s. 7 – 9.    
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Dle Růčkové je třeba si uvědomit, že při realizaci finanční analýzy je nutno dbát 
na přiměřenost volby metod analýzy. Volba musí být učiněna s ohledem na účelnost, 
nákladnost a spolehlivost:34 
• Účelnost – finanční analytik si musí uvědomit cíl, kterého chce pomocí finanční 
analýzy dosáhnout, a pečlivě zvážit výběr metod a soustav ukazatelů, které budou 
pro analýzu podniku použity. Důležité je také citlivé vyhodnocení výsledků.  
• 0ákladnost – pro zpracování analýzy je třeba odborná práce a čas, což je spojeno 
s náklady, které by měly mít přiměřenou návratnost.  
• Spolehlivost – závisí nejenom na kvalitním využívání dat, ale důležitý je také aspekt 
spolehlivosti informací, které do analýzy vstupují.  
V následujících kapitolách je rozebrána analýza stavových ukazatelů, vybrané 
poměrové ukazatele a analýza soustav ukazatelů. 
2.5 Analýza stavových ukazatelů 
Při zpracování tohoto typu finanční analýzy se údaje čerpají přímo z účetních výkazů. 
Analýza absolutních ukazatelů je vhodná při zaznamenávání vývojových trendů 
a v procentní analýze, což jsou jinak řečeno horizontální a vertikální analýzy. Oba typy 
jsou dále rozebrány v následujících podkapitolách.35  
2.5.1 Horizontální analýza 
V případě této analýzy jsou data přebírána nejčastěji z účetních výkazů, případně 
z výročních zpráv. Sledují se změny absolutních hodnot dat v čase a také jejich 
procentní změny. V rámci aplikace této metody jsou sledovány změny jednotlivých 
položek výkazů horizontálně, tedy po řádcích. Horizontální analýza je běžně používána 
k zachycení vývojových trendů ve struktuře majetku podniku i kapitálu podniku.36 
U horizontální analýzy jsou dva typy indexů, a to indexy bazické a řetězové. „Bazické 
indexy porovnávají hodnoty určitého ukazatele v jednotlivých obdobích s hodnotou 
téhož ukazatele ve zvoleném stále stejném období. Řetězové indexy srovnávají hodnoty 
                                                 
34 RŮČKOVÁ, P. Finanční analýza: metody, ukazatele, využití v praxi. 2010. s. 40.   
35 SEDLÁČEK, J. Účetní data v rukou manažera: finanční analýza v řízení firmy. 2001. s. 13,15. 
36 SEDLÁČEK, J. Finanční analýza podniku. 2011. s. 13 – 15. 
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určitého ukazatele v jednotlivých obdobích s hodnotou téhož ukazatele v předcházejícím 
období.“37 
Vzorec č. 1: Horizontální analýza38 
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2.5.2 Vertikální analýza 
„Při vertikální analýze se na jednotlivé položky finančních výkazů pohlíží v relaci 
k nějaké veličině.“39 
Vzorec č. 2: Vertikální analýza40 
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Tento poměr ukazuje procentní vyjádření jednotlivých položek rozvahy na bilanční 
sumě. V případě, že se jedná o analýzu celé rozvahy, je obvyklé začínat celkovou 
bilanční sumou a pro dokreslení je možno analyzovat i podpoložky.41 
Následuje analýza rozdílových ukazatelů, mezi něž je řazen ukazatel čistého pracovního 
kapitálu.  
                                                 
37 LANDA, M. Jak číst finanční výkazy. 2008. s. 71. 
38 SEDLÁČEK, J. Finanční analýza podniku. 2011. s. 14. 
39 tamtéž, s. 14. 
40 KISLINGEROVÁ, E., HNILICA, J. Finanční analýza: krok za krokem. 2008. s. 13. 
41 tamtéž, s. 13. 
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2.6 Analýza rozdílových ukazatelů 
Rozdílové ukazatele napomáhají analyzovat a řídit podnik z finančního hlediska. Jejich 
zaměření je především na likviditu podniku. Mezi nejvýznamnější ukazatele tohoto typu 
analýzy patří čistý pracovní kapitál, který je blíže rozebrán v následující podkapitole.42 
2.6.1 Čistý pracovní kapitál 
Čistý pracovní kapitál (ČPK) je vyjádřením rozdílu oběžného majetku a krátkodobých 
závazků a představuje tedy část majetku podniku, která je kryta dlouhodobými 
finančními zdroji (dlouhodobým kapitálem). Výsledná hodnota čistého pracovního 
kapitálu by měla dosahovat kladných hodnot, přičemž platí, že s rostoucí hodnotou 
čistého pracovního kapitálu by měla růst i schopnost podniku splácet finanční závazky. 
Čistý pracovní kapitál je znázorněn v následujícím schématu č. 4.43    
Schéma č. 4: Čistý pracovní kapitál44 
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Vzorec č. 3: Čistý pracovní kapitál45 
 závazky  krátkodobé - aktiva  oběžná  ČPK =  
                                                 
42 KNÁPKOVÁ, A., PAVELKOVÁ, D. Finanční analýza: komplexní průvodce s příklady. 2010. s. 81. 
43 HRDÝ, M., HOROVÁ, M. Finance podniku. 2009. s. 123. 
44 LANDA, M. Finanční plánování a likvidita. 2007. s. 18. 
45 STROUHAL, J. Finanční řízení firmy v příkladech. 2006. s. 51. 
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2.7 Analýza poměrovými ukazateli 
Analýza poměrových ukazatelů dává do poměru jednotlivé položky, přičemž nejčastěji 
je čerpáno z rozvahy a z výkazu zisku a ztráty. Tato metoda finanční analýzy patří mezi 
nástroje, které jsou hojně využívány při hodnocení finanční situace podniku, 
a je členěna do několika skupin ukazatelů, pomocí nichž je přiblížena finanční situace 
analyzovaného podniku.46  
Členění poměrových ukazatelů je rozebráno ve schématu č. 5. Tyto poměrové ukazatele 
jsou dále rozebrány v následujících podkapitolách. Ze schématu je patrné, že do analýzy 
poměrových ukazatelů patří ukazatele likvidity, rentability, zadluženosti, aktivity, tržní 
hodnoty a ukazatele cash flow.  
Schéma č. 5: Členění poměrových ukazatelů z hlediska jejich zaměření47 
                                        
 
Následující podkapitoly se zaměřují na ukazatele likvidity, rentability, zadluženosti 
a aktivity. 
2.7.1 Ukazatele (platební schopnosti) likvidity  
Obecně je platební schopnost podniku schopnost hradit své závazky. Existují 
tři základní pojmy, které je nutné dále vymezit: 48 
                                                 
46 SEDLÁČEK, J. Účetní data v rukou manažera: finanční analýza v řízení firmy. 2001. s. 61. a KISLINGEROVÁ, 
E., HNILICA, J. Finanční analýza: krok za krokem. 2008. s. 29. 
47 RŮČKOVÁ, P. Finanční analýza: metody, ukazatele, využití v praxi. 2010. s. 48.     
48 ŽIVĚLOVÁ, I. Podnikové finance. 2008. s. 59. a RŮČKOVÁ, P. Finanční analýza: metody, ukazatele, využití v 
praxi. 2010. s. 48.    
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• Solventnost je schopnost vytvořit přebytek prostředků (aktiv) nad hodnotou 
závazků podniku, které zajistí úhradu závazků podniku. S tímto souvisí stabilita 
podniku a jeho schopnost dosahovat zisku. 
• Likvidita vyjadřuje platební schopnost podniku včas hradit vzniklé závazky. 
• Likvidnost vyjadřuje rychlost a schopnost přeměny majetku do peněžní podoby. 
Majetek je likvidnější tím více, čím rychleji je schopen přeměny v peněžní 
prostředky. 
Vždy je třeba hledat takovou míru likvidity, při které podnik dostojí svým závazkům, 
ale přitom bude také dostatečně zhodnocovat aktiva. V opačném případě může docházet 
k tomu, že podnik nebude moci využívat ziskových příležitostí, které se mu naskytnou 
(což je pro vlastníky nepříznivé, protože nebude docházet ke zhodnocování finančních 
prostředků), nebo nebude moci zaplatit vzniklé závazky. To může vést až k bankrotu 
podniku kvůli platební neschopnosti. Likvidita je tedy důležitá pro finanční rovnováhu 
podniku.49 
Do aktiv, která mohou být použita na úhradu závazků podniku, aniž by byl omezován 
chod podniku, spadají například zásoby a hotové výrobky, dále hotovost v pokladně 
a peníze, které jsou uloženy na běžných účtech v bankách, apod. Doba přeměny aktiv 
na peněžní prostředky je u různých druhů aktiv různá. Likvidita je tedy zajištěna 
především krátkodobými aktivy, i když postupem času jsou v peněžní prostředky 
měněny i ostatní druhy aktiv. Výjimkou jsou aktiva, která se do formy peněz nemusí 
přeměnit nikdy (příkladem mohou být neprodejné zásoby případně nedobytné 
pohledávky).50 
Zpravidla se používají tři základní ukazatele likvidity: okamžitá likvidita, pohotová 
likvidita a běžná likvidita. 
                                                 
49 RŮČKOVÁ, P. Finanční analýza: metody, ukazatele, využití v praxi. 2010. s. 48-49. a ŽIVĚLOVÁ, I. Podnikové 
finance. 2008. s. 59.     
50 ŽIVĚLOVÁ, I. Podnikové finance. 2008. s. 59. 
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Ukazatel běžné likvidity 
Ukazuje, kolikrát jsou krátkodobé závazky kryty oběžnými aktivy. Pro podnik 
je důležité vhodně nastavit strukturu oběžných aktiv, protože v opačném případě 
(nadměrné/nedostatečné zásoby, nedostatečné množství finančních prostředků) se může 
dostat do tíživé finanční situace. Je tedy nutno správně nastavit jak strukturu zásob 
a jejich ocenění, tak i strukturu pohledávek. Ukazatel je měřítkem budoucí solventnosti 
podniku a je postačující pro hodnotu vyšší než 1,5.51 
Vzorec č. 4: Ukazatel běžné likvidity (celková likvidita, likvidita III. stupně)52 
                    
závazky  krátkodobé
aktiva  oběžná
  likvidita  Běžná =  
Ukazatel pohotové likvidity 
Při analýze je vhodné se zaměřit na poměr mezi běžnou a pohotovou likviditou. Pokud 
je hodnota běžné likvidity výrazně vyšší, značí to nadměrnou váhu zásob v rozvaze 
podniku. Pro věřitele bude příznivější vyšší hodnota tohoto ukazatele, nepříznivá však 
bude pro akcionáře a vedení podniku. Dle literatury by pro zachování likvidity podniku 
neměla hodnota ukazatele klesnout pod 1.53 
Vzorec č. 5: Ukazatel pohotové likvidity (likvidita II. stupně)54 
 
závazky  krátkodobé
zásoby - aktiva  oběžná
  likvidita  Pohotová =  
Ukazatel okamžité likvidity 
Tento ukazatel pracuje pouze s těmi nejlikvidnějšími složkami z rozvahy. 
Pro okamžitou likviditu je doporučovaná hodnota od 0,9 – 1,1. Pro Českou republiku 
bývá toto pásmo rozšiřováno až k hodnotě 0,6. Dle metodiky Ministerstva průmyslu 
                                                 
51 SEDLÁČEK, J. Finanční analýza podniku. 2011. s. 66. 
52 tamtéž, s. 66. 
53 RŮČKOVÁ, P. Finanční analýza: metody, ukazatele, využití v praxi. 2010. s. 50. a SEDLÁČEK, J. Finanční 
analýza podniku. 2011. s. 67. 
54 RŮČKOVÁ, P. Finanční analýza: metody, ukazatele, využití v praxi. 2010. s. 49. 
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a obchodu je hodnota ještě nižší, a to 0,2. Tato hodnota je však současně označována 
za hodnotu kritickou.55  
Vzorec č. 6: Ukazatel okamžité likvidity (hotovostní likvidita, likvidita I. stupně)56 
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2.7.2 Ukazatele zadluženosti 
Ukazatele zadluženosti vyjadřují, v jakém vztahu jsou vlastní a cizí zdroje financování 
podniku. Pokud by podnik používal k financování pouze vlastní kapitál, vedlo 
by to ke snížení jeho výnosnosti. V opačném případě, když by podnik používal 
k financování čistě jen cizí zdroje, snižovalo by to možnost jejich získávání. Pomocí 
ukazatelů zadluženosti je analyzován vztah mezi vlastním kapitálem a cizími zdroji 
financování, analýza zadluženosti tedy řeší finanční strukturu podniku.57 
Jednotlivé typy vybraných ukazatelů zadluženosti jsou rozebrány níže. 
Ukazatel celkové zadluženosti 
Obecně je optimální hodnota tohoto ukazatele v rozmezí 30 – 60 %. Je třeba 
ale přihlédnout k tomu, ve kterém odvětví společnost podniká a také na to, jaká 
je schopnost podniku splácet dluhové úroky.58 
Vzorec č. 7: Celková zadluženost59  
 
celkem  aktiva
zdroje  cizí
 tzadluženos  Celková =  
                                                 
55 RŮČKOVÁ, P. Finanční analýza: metody, ukazatele, využití v praxi. 2010. s. 49. 
56 KNÁPKOVÁ, A., PAVELKOVÁ, D. Finanční analýza: komplexní průvodce s příklady. 2010. s. 91. 
57 SEDLÁČEK, J. Finanční analýza podniku. 2011. s. 63. a RŮČKOVÁ, P. Finanční analýza: metody, ukazatele, 
využití v praxi. 2010. s. 57. 
58 KNÁPKOVÁ, A., PAVELKOVÁ, D. Finanční analýza: komplexní průvodce s příklady. 2010. s. 84. 
59 MARINIČ, P. Finanční analýza a finanční plánování ve firemní praxi. 2009. s. 62. 
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Ukazatel míry samofinancování (koeficient samofinancování, equity ratio) 
Tento ukazatel doplňuje celkovou zadluženost, součet ukazatele míry samofinancování 
a ukazatele celkové zadluženosti je roven 1. Míra samofinancování vyjadřuje 
skutečnost, jakou měrou prostředky vlastníků financují aktiva podniku.60  
Vzorec č. 8: Míra samofinancování61 
 
celkem  aktiva
kapitál  vlastní
  ncování  samofinaMíra =   
Ukazatel zadluženosti vlastního kapitálu (míra zadluženosti) 
Tento ukazatel vyjadřuje poměr cizích zdrojů a vlastního kapitálu podniku a je důležité, 
jak se tento poměr vyvíjí v čase. Vyjadřuje tedy, kolikanásobně je vlastní kapitál 
převyšován hodnotou cizích zdrojů (dluhu).62 
Vzorec č. 9: Zadluženost vlastního kapitálu (míra zadluženosti)63  
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zdroje  cizí
 kapitálu   vlastního  tZadluženos =  
Ukazatel finanční páky 
Ukazatel finanční páky dle Nývltové a Mariniče „vyjadřuje participaci cizích zdrojů 
v důsledku adekvátního zadlužení na zvýšení celkové výnosnosti vlastního kapitálu“.64 
 
Vzorec č. 10 : Finanční páka65 
 
kapitál vlastní
celkem  aktiva
  páka Finanční =  
                                                 
60 ŽIVĚLOVÁ, I. Podnikové finance. 2008. s. 55. 
61 tamtéž, s. 55. 
62 KNÁPKOVÁ, A., PAVELKOVÁ, D. Finanční analýza: komplexní průvodce s příklady. 2010. s. 85. 
a NÝVLTOVÁ, R., MARINIČ, P. Finanční řízení podniku: moderní metody a trendy.  2010. s. 168. 
63 SEDLÁČEK, J. Finanční analýza podniku. 2011. s. 64. 
64 NÝVLTOVÁ, R., MARINIČ, P. Finanční řízení podniku: moderní metody a trendy. 2010. s. 168. 
65 tamtéž, s. 168. 
35 
Ukazatel úrokového krytí 
Pomocí tohoto ukazatele lze identifikovat, jak je podnik schopen ze zisku splácet úroky. 
Jestliže je hodnota ukazatele rovna 1, zisk nelze rozdělovat mezi vlastníky, protože 
všechen bude použit na pokrytí úroků. Dle literatury je doporučeno, aby krytí úroků 
ziskem bylo 3-6 násobné. Jiný zdroj uvádí, že hodnota úrokového krytí by měla být 
vyšší než 5.66 
Vzorec č. 11: Úrokové krytí67 
 
úroky  nákladové
EBIT
  krytí  Úrokové =  
2.7.3 Ukazatele rentability 
Tyto ukazatele hodnotí, jakým způsobem je podnik schopen využívat investovaný 
kapitál a zda je schopen vytvářet nové zdroje. Hodnotí tedy efektivnost činností. Tyto 
ukazatele nemají vypovídací hodnotu pouze pro akcionáře, ale také pro potenciální 
investory a ostatní skupiny osob. Tento ukazatel je jedním z mezivýkazových ukazatelů, 
protože je využíváno údajů nejen z rozvahy, ale také z výkazu zisku a ztráty. V případě 
ukazatelů rentability je obecně žádoucí, aby měly v čase rostoucí tendenci.68 
Ukazatelé rentability měří, jakým způsobem jsou zhodnocovány vynaložené prostředky 
(aktiva, kapitál nebo jiné hodnoty vyjádřené v penězích). Efektivní nakládání 
s prostředky značí přebytek výnosů nad výdaji (náklady), v tomto případě se jedná 
o zisk. V případě, že náklady převyšují výnosy, je podnik ztrátový.69  
Podnik, jehož snahou je maximalizace zisku za každou cenu, se může velmi rychle 
dostat do finančních potíží. Tyto finanční potíže může způsobit například přeúvěrování, 
které může být následkem chybné investice do dlouhodobých cenných papírů, 
nebo snaha vlastnit v co nejkratším čase co nejvíce finančních prostředků. Naopak, 
pokud si podnik nechává příliš vysokou pojistnou zásobu peněz, eliminuje sice riziko 
                                                 
66 KNÁPKOVÁ, A., PAVELKOVÁ, D. Finanční analýza: komplexní průvodce s příklady. 2010. s. 85. a 
SEDLÁČEK, J. Finanční analýza podniku. 2011. s. 64. 
67 SEDLÁČEK, J. Finanční analýza podniku. 2011. s. 64. 
68 RŮČKOVÁ, P. Finanční analýza: metody, ukazatele, využití v praxi. 2010. s. 51-52. a ŽIVĚLOVÁ, I. Podnikové 
finance. 2008. s. 66. 
69 NÝVLTOVÁ, R., MARINIČ, P. Finanční řízení podniku: moderní metody a trendy.  2010. s. 164.  
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platební neschopnosti, ale zároveň není schopen dosahovat větší výnosnosti a ohrožuje 
tím svůj rozvoj. Na základě toho je zřejmé, že je nutné, aby podnik optimalizoval 
strukturu zdrojů (poměr vlastních a cizích zdrojů) a vybíral nejvhodnější cizí zdroje.70 
Pro finanční analýzu jsou využívány zejména tři základní kategorie zisku:71 
• EAT (earnings after tax) - zisk po zdanění/čistý zisk. Zisk po zdanění je jinak 
nazýván výsledkem hospodaření za běžné účetní období a nachází se ve výkazu 
zisku a ztráty. Čistý zisk je možné rozdělit mezi akcionáře případně další držitele 
akcií. Tento typ zisku se používá při tvorbě ukazatelů zabývajících se hodnocením 
výkonnosti podniku.  
• EBT (earnings before tax) - zisk před zdaněním. Již z názvu vyplývá, že se jedná 
o zisk, od kterého ještě nebyly odečteny daně. Jinak řečeno, jde o čistý zisk, který 
je navýšen o daně z běžné a mimořádně činnosti. 
• EBIT (earnings before interest and tax) - zisk před odečtením úroků a daní. Jinak 
bývá také označován jako provozní zisk neboli provozní výsledek hospodaření. 
Jedná se o zisk před zdaněním navýšený o nákladové úroky. Jeho využití je možno 
hledat při mezifiremním srovnávání.  
Rentabilita obecně je vyjadřována jako poměr zisku k částce vloženého kapitálu.  
Ukazatel rentability aktiv (Return On Assets – ROA) 
Tento ukazatel poměřuje zisk s celkovými aktivy, která napomohla k jeho dosažení, 
přičemž neklade důraz na zdroje jejich financování. Pomocí tohoto ukazatele je tedy 
hodnocena výkonnost podniku, aniž by byla zohledněna výše daňové sazby (používá 
se zisk před odečtením úroků a daní). Použití tohoto ukazatele je při srovnávání 
výkonnosti podniků.72  
                                                 
70 KOVANICOVÁ, D. Abeceda účetních znalostí pro každého. 1999 In HOLEČKOVÁ, J. Finanční analýza firmy.  
2008. s. 58. 
71HOLEČKOVÁ, J. Finanční analýza firmy. 2008. s. 60. a  RŮČKOVÁ, P. Finanční analýza: metody, ukazatele, 
využití v praxi. 2010. s. 52. 
72 WAGNER, J. Měření výkonnosti: jak měřit, vyhodnocovat a využívat informace o podnikové výkonnosti. 2009. s. 
172. a ŠIMAN, J., PETERA, P. Financování podnikatelských subjektů: teorie pro praxi. 2010. s. 144. 
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Vzorec č. 12: Ukazatel rentability aktiv73     
 
aktiva  celková
EBIT
  ROA =  
Ukazatel rentability vloženého kapitálu (Return On Investment – ROI) 
Ukazatel rentability vloženého neboli investovaného kapitálu, vyjadřuje míru účinnosti 
působení celkového dlouhodobého kapitálu (dlouhodobého cizího kapitálu a vlastního 
kapitálu) vloženého do podniku, nezávisle na tom, z jakého zdroje je financován.74  
Vzorec č. 13: Ukazatel rentability vloženého kapitálu75 
 
kapitál dlouhodobý
EBIT
  ROI =  
Ukazatel rentability vlastního kapitálu (Return On Equity – ROE) 
Rentabilita vlastního kapitálu vyjadřuje, jak je kapitál vložený vlastníky do podniku 
výnosný. Je-li z delšího časového hlediska hodnota ukazatele trvale nižší, případně 
totožná s výnosy ze státních cenných papírů, investoři do takovéto investice nebudou 
vkládat své prostředky.76 
Vzorec č. 14: Ukazatel rentability vlastního kapitálu77 
 
kapitál vlastní
EAT
  ROE =  
Ukazatel rentability tržeb (Return On Sales – ROS) 
Dosahuje-li tento ukazatel nízké úrovně, vypovídá to o chybném řízení podniku, střední 
úroveň rentability tržeb značí dobrou práci managementu společnosti. Jestliže 
rentabilita tržeb dosahuje vysoké úrovně, je to znakem nadprůměrnosti společnosti.78 
                                                 
73 WAGNER, J. Měření výkonnosti: jak měřit, vyhodnocovat a využívat informace o podnikové výkonnosti. 2009. s. 
172. 
74 SEDLÁČEK, J. Finanční analýza podniku. 2011. s. 56. a KNÁPKOVÁ, A., PAVELKOVÁ, D. Finanční analýza: 
komplexní průvodce s příklady. 2010. s. 100. 
75 SEDLÁČEK, J. Finanční analýza podniku. 2011. s. 56. 
76 ŽIVĚLOVÁ, I. Podnikové finance. 2008. s. 67. 
77 KNÁPKOVÁ, A., PAVELKOVÁ, D. Finanční analýza: komplexní průvodce s příklady. 2010. s. 98. 
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Vzorec č. 15: Ukazatel rentability tržeb79 
 
tržby
EBIT
  ROS =  
Ukazatel ziskového účinku finanční páky 
Pokud je hodnota tohoto ukazatele menší než 1, znamená to, že pokud podnik zvyšuje 
použití cizích zdrojů v rámci financování, má to negativní vliv na rentabilitu vlastního 
kapitálu.80  
Vzorec č. 16: Ukazatel ziskového účinku finanční páky81 
 
kapitál  vlastní
aktiva  celková
EBIT
EBT
 páky   finanční účinek Ziskový x=  
2.7.4 Ukazatele aktivity 
Tyto ukazatele lze nazvat ukazateli mezivýkazovými, neboť v rámci jejich sestavování 
je použito údajů nejen z rozvahy, ale také z výkazu zisku a ztráty.82 
Z těchto ukazatelů je patrné hospodaření společnosti s aktivy a jejich využívání 
v podniku a také jak aktiva ovlivňují výnosnost a likviditu. Společnosti vznikají 
nadměrné náklady v souvislosti s nadbytečným množstvím aktiv, naopak pokud 
má podnik aktiv nedostatek, může přicházet o tržby.83  
Ukazatel obratu aktiv 
Pomocí tohoto ukazatele je měřena efektivnost využívání aktiv v podniku. Jeho výše 
je závislá na oboru, ve kterém podnik působí, avšak všeobecně doporučovaná hodnota 
ukazatele obratu aktiv je 1. Jestliže je podnik nadbytečně vybaven majetkem a dochází 
                                                                                                                                               
78 DLUHOŠOVÁ, D. a kol. Finanční řízení a rozhodování podniku: analýza investování, oceňování, riziko, 
flexibilita. 2010. s. 82. 
79 KNÁPKOVÁ, A., PAVELKOVÁ, D. Finanční analýza: komplexní průvodce s příklady. 2010. s. 96. 
80 tamtéž, s. 125. 
81 tamtéž, s. 125. 
82 BLAHA, Z. S. Jak posoudit finanční zdraví firmy. 2006. s. 58. 
83 STROUHAL, J. Finanční řízení firmy v příkladech., 2006. s. 53. a RŮČKOVÁ, P. Finanční analýza: metody, 
ukazatele, využití v praxi. 2010. s. 60.     
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k tomu, že svůj majetek nevyužívá efektivně, potom hodnota ukazatele obratu aktiv 
dosahuje nízkých hodnot.84    
Vzorec č. 17: Obrat aktiv85 
 
aktiva
tržby
  aktiv  Obrat =  
Vzorec č. 18: Doba obratu aktiv86 
 360 x 
tržby
aktiva
  aktivobratu    Doba =  
Ukazatel obratu zásob 
Obrat zásob v podniku značí, kolikrát jsou jednotlivé položky zásob v průběhu určitého 
časového období (v průběhu daného roku) vyskladněny a prodány a následně opět 
nakoupeny a naskladněny.87 
Vzorec č. 19: Obrat zásob88 
 
zásoby
tržby
 zásob Obrat =  
Ukazatel doby obratu zásob 
Udává dobu, po kterou jsou aktiva vázána ve formě zásob a intenzitu jejich využití. 
Je třeba udržovat určitou míru zásob, protože pokud by docházelo k příliš vysoké 
obratovosti a k příliš krátkým dobám obratu zásob, mohlo by dojít k přerušení výroby 
z důvodu nedostatku zásob, což by mohlo způsobit značné problémy.89 
                                                 
84 KNÁPKOVÁ, A., PAVELKOVÁ, D. Finanční analýza: komplexní průvodce s příklady. 2010. s. 102. 
85 MRKVIČKA, J., KOLÁŘ, P. Finanční analýza. 2006. s 95. 
86 DLUHOŠOVÁ, D. a kol. Finanční řízení a rozhodování podniku: analýza investování, oceňování, riziko, 
flexibilita. 2010. s. 86. 
87 KISLINGEROVÁ, E. Manažerské finance. 2004. s. 108. 
88 tamtéž, s. 109. 
89 ŽIVĚLOVÁ, I. Podnikové finance. 2008. s. 64. 
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Vzorec č. 20: Doba obratu zásob90  
 360 x 
tržby
zásoby
 zásobobratu    Doba =  
Ukazatel doby obratu pohledávek 
Doba obratu pohledávek je vyjádřením doby splatnosti pohledávek. Tento ukazatel bývá 
srovnáván s průměrem v odvětví. Čím větší je neochota odběratelů platit včas své 
závazky vůči společnosti, tím je doba splatnosti pohledávek delší a podnik by se měl 
snažit o zrychlení příjmu pohledávek.91  
Vzorec č. 21: Doba obratu pohledávek92 
 360 x 
tržby
vztahů obchodníchz    pohledávky
  pohledávekobratu    Doba =  
Ukazatel doby obratu závazků 
Doba obratu závazků udává, jak dlouho společnost zadržuje platební prostředky, které 
má povinnost zaplatit dodavatelům. Pro firmu je výhodnější, pokud doba obratu 
závazků je delší než doba obratu pohledávek.93  
Vzorec č. 22: Doba obratu závazků94  
 360 x 
  spotřebavýkonová
vztahů obchodníchz  závazky    krátkodobé
 závazků obratu    Doba =  
2.8 Analýza soustav ukazatelů 
Do této skupiny patří bankrotní a bonitní modely ukazatelů. Tyto ukazatele byly 
vytvořeny kvůli snaze včas rozpoznat symptomy, které naznačují nestabilitu podniku 
následovanou případným bankrotem. V publikaci Dluhošové D. (2010, s. 93) se hovoří 
o tzv. „systému včasného varování nebo predikčních modelech finanční úrovně.“ Z toho 
                                                 
90 STROUHAL, J. Finanční řízení firmy v příkladech. 2006. s. 53. 
91 ŽIVĚLOVÁ, I. Podnikové finance. 2008. s. 65. 
92 KNÁPKOVÁ, A., PAVELKOVÁ, D. Finanční analýza: komplexní průvodce s příklady. 2010. s. 103. 
93 SEDLÁČEK, J. Finanční analýza podniku. 2011. s. 63. 
94 JAKUBCOVÁ, M. osobní rozhovor ze dne 9. 5. 2012. 
41 
vyplývá, že účelem těchto ukazatelů je vyjádřit jediným číslem jak si podnik stojí 
z hlediska výkonnosti a jaká je jeho finanční situace, respektive finanční zdraví.95  
Jak již bylo řečeno, tato skupina ukazatelů se dělí na bankrotní a bonitní modely. 
Tyto dva typy modelů jsou rozebrány níže.  
2.8.1 Bankrotní modely 
Bankrotní model vychází z toho, že lze dopředu předpovědět, zda podnik postihnou 
finanční problémy. Tato předpověď se děje na základě určitých příznaků, které 
se projevují ještě před skutečným projevem potíží. Mezi ně patří problémy s běžnou 
likviditou, s výší čistého pracovního kapitálu a s rentabilitou celkového vloženého 
kapitálu.96   
Altmanův model (Z – skóre)  
Původní ideou Altmanova modelu byla snaha odlišit podniky, které jsou na pokraji 
bankrotu od těch, které k bankrotu nesměřují. Tuto metodu lze využít u všech podniků, 
přičemž u těch, které mají veřejně obchodovatelné akcie na burze, je k výpočtu 
využíván obdobný Altmanův index, který se liší pouze v hodnotách vah poměrových 
ukazatelů.97  
Pro hodnocení českých podniků jsou využívány indexy IN, neboli indexy 
důvěryhodnosti, které jsou uvedeny níže.  
Indexy I0 – indexy důvěryhodnosti 
Tento ukazatel sestavili manželé Neumierovi a soustředí se na hodnocení českých 
podniků a na jejich finanční zdraví. Tento index je vyjádřen rovnicí, ve které jsou 
jednotlivým ukazatelům přiřazeny váhy.98  
V této práci je rozebrán index IN05, který je aktuálním modelem. 
                                                 
95 DLUHOŠOVÁ, D. a kol. Finanční řízení a rozhodování podniku: analýza investování, oceňování, riziko, 
flexibilita. 2010. s. 93. 
96 RŮČKOVÁ, P. Finanční analýza: metody, ukazatele, využití v praxi. 2010. s. 72. 
97 tamtéž, s. 73. 
98 tamtéž, s. 74. 
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Index I005 
Tento index je aktuálním modelem, mezi jehož předchůdce jsou řazeny indexy IN95, 
IN99 a IN01. Tento index je zaměřen do prostředí České republiky, hodnotí tedy české 
podniky z pohledu tvorby hodnoty, což je důležitá informace zejména pro vlastníky 
podniku, ale díky němu je také možno zjistit, zda podniku nehrozí bankrot.99 
Vzorec č. 23: Index I005100 
 
KBÚ  KZ
OA
 x 0,09  
A
V 
 x 0,21  
A
EBIT
x 3,97  
HÚ
EBIT
 x 0,04  
CZ
A
 x 0,13  IH05
+
++++=  
Kde  A ……. aktiva 
 CZ…… cizí zdroje 
         EBIT…. zisk před zdaněním a úroky 
         NÚ…… nákladové úroky 
         V……… výnosy 
         OA……. oběžná aktiva 
         KZ……. krátkodobé závazky 
         KBÚ.…. krátkodobé bankovní úvěry a výpomoci 
Vyhodnocení modelu:101 
I0 > 1,6 podnik má 92 % pravděpodobnost, že nedojde k bankrotu a pravděpodobnost 
95 %, že vytvoří hodnotu. 
0,9 < I0 < 1,6 jedná se o šedou zónu, podnik z 50 % dospěje k bankrotu a ze 70 % bude 
tvořit hodnotu. 
I0 < 0,9 podnik je ohrožen, z 97 % spěje k bankrotu a ze 76 % nebude tvořit hodnotu. 
2.8.2 Bonitní modely 
Na základě těchto modelů jsou podniky zařazeny dle dosažení počtu bodů do určitých 
kategorií. Příkladem bonitního modelu je Kralickův Quicktest. 
                                                 
99 ŠIMAN, J., PETERA, P. Financování podnikatelských subjektů: Teorie pro praxi. 2010. s. 151.  
100 tamtéž, s. 151. 
101 tamtéž, s. 151. 
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Kralickův Quicktest 
Tento model je složený ze čtyř rovnic, které hodnotí jak finanční stabilitu podniku, 
tak výnosovou situaci:102 
R1 = vlastní kapitál / aktiva celkem 
R2 = (cizí zdroje – krátkodobý finanční majetek) / provozní cash flow 
R3 = EBIT / aktiva celkem 
R4 = provozní cash flow / výkony 
Tabulka č. 1: Bodování výsledků Kralickova Quicktestu103 
Rovnice 0 bodů 1 bod 2 body 3 body 4 body
R1 < 0 0 – 0,1 0,1 – 0,2 0,2 – 0,3 > 0,30
R2 < 3 3 – 5 5 – 12 12 – 30 > 30,0
R3 < 0 0 – 0,08 0,08 – 0,12 0,12 – 0,15 > 0,15
R4 < 0 0 – 0,05 0,05 – 0,08 0,08 – 0,1 > 0,10  
Nejprve je nutno vyhodnotit finanční stabilitu pomocí rovnic R1 a R2. Jejich hodnoty 
se sečtou a vydělí se dvěma. Na základě výpočtu lze získat hodnotu X1. Dále následuje 
vyhodnocení výnosové situace, kdy se sčítají hodnoty rovnic R3 a R4 a dělí se dvěma. 
Na základě tohoto výpočtu je dosaženo hodnoty X2. Celková situace podniku 
je vyhodnocena součtem výsledků finanční stability výnosové situace (X1+X2) opět 
dělená dvěma, což vede k výsledku Q, který je zařazen do jednoho z následujících 
intervalů hodnotících celkovou finanční situaci podniku:104 
Q > 3 značí, že společnost je bonitní. 
1 ≤ Q ≤ 3 tento interval představuje již dříve zmiňovanou šedou zónu. 
Q < 1 vyjadřuje, že podnik má z finančního hlediska jisté potíže.  
                                                 
102 RŮČKOVÁ, P. Finanční analýza: metody, ukazatele, využití v praxi. 2010. s. 81. 
103 tamtéž, s. 81. 
104 tamtéž, s. 81. 
44 
3 FI0A0Č0Í A0ALÝZA POD0IKU 
V této kapitole je rozebrána finanční analýza podniku pomocí stavových ukazatelů, 
poměrových ukazatelů, rozdílových ukazatelů a souhrnných ukazatelů hodnocení.  
Analýza je provedena za pět po sobě následujících období, tedy za rok 2007, 2008, 
2009, 2010 a 2011, kdy jsou zohledněny stavy vždy k 31. 12. sledovaného roku. 
K hodnocení jsou použita data z rozvahy, z výkazu zisku a ztráty, z výkazu o peněžních 
tocích, z výročních zpráv podniku a také informace poskytnuté od zaměstnanců podniku 
a z dostupných podnikových materiálů. 
3.1 Analýza stavových ukazatelů 
Analýza stavových ukazatelů se skládá z horizontální a vertikální analýzy, ty jsou 
rozebrány níže v následujících podkapitolách.  
3.1.1 Horizontální analýza 
V rámci horizontální analýzy je zanalyzována rozvaha, tedy aktiva a pasiva, a také 
výkaz zisku a ztráty.   
Horizontální analýza aktiv 
V následující tabulce je znázorněna horizontální analýza vybraných aktiv podniku 
za sledované období se zaměřením na hlavní složky aktiv. Tedy na aktiva stálá a oběžná 
a jejich základní členění.  
Z tabulky č. 2 je zřejmé, že celková aktiva mají od roku 2007 klesající tendenci, 
s výjimkou roku 2009, kdy byl zaznamenán mírný růst o necelá 2 % oproti předchozímu 
roku. Stav celkových aktiv byl 913 034 tis. Kč na konci roku 2007, na konci roku 2011 
byl tento stav 852 372 tis. Kč. 
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Tabulka č. 2: Horizontální analýza aktiv 2007 – 2011105 
v tis. Kč v % v tis. Kč v % v tis. Kč v % v tis. Kč v %
Aktiva celkem -53 355 -5,84 16 789 1,95 -11 110 -1,27 -12 986 -1,50
Aktiva stálá - DM -29 534 -8,42 41 350 12,88 -40 766 -11,25 24 292 7,55
Dlouhodobý nehmotný majetek -24 501 -81,72 4 918 89,76 -3 513 -33,79 -2 643 -38,39
Dlouhodobý hmotný majetek -21 908 -7,27 12 999 4,65 -8 904 -3,04 25 126 8,86
Dlouhodobý finanční majetek 16 875 87,62 23 433 64,85 -28 349 -47,59 1 809 5,79
Aktiva oběžná -26 477 -4,79 -19 613 -3,73 18 920 3,74 -39 750 -7,57
Zásoby -41 297 -13,92 9 249 3,62 -22 014 -8,32 -20 734 -8,54
Dlouhodobé pohledávky -5 300 -100,00 0  - 0  - 0  - 
Krátkodobé pohledávky 39 049 32,01 -33 726 -20,94 11 805 9,27 7 262 5,22
Krátkodobý finanční majetek -18 929 -14,75 4 864 4,45 29 129 25,49 -26 278 -18,33
Hodnoty horizontální analýzy aktiv
Označení položky 2010/20112007/2008 2008/2009 2009/2010
 
Vývoj stálých a oběžných aktiv je odlišný. V roce 2008 sice u obou položek došlo 
ke snížení, ale v dalším roce se jejich vývoj velmi lišil. U stálých aktiv došlo k téměř 
13 % růstu, naopak u oběžných aktiv došlo k dalšímu poklesu, a to o téměř 
20 000 tis. Kč, tedy o necelá 4 %. I v dalších letech mají obě tyto složky kolísavý trend.  
U dlouhodobého nehmotného majetku je patrný rapidní pokles v roce 2008 oproti roku 
2007, kdy dlouhodobý nehmotný majetek dosahoval nejvyšší hodnoty ve sledovaném 
období, a to 29 980 tis. Kč. Pokles byl zaznamenán o téměř 82 %, tedy o 24 501 tis. Kč. 
Tento rapidní pokles zapříčinil zejména pokles hodnoty položky ocenitelných práv, což 
bylo způsobeno vložením know-how do dceřiné společnosti. V roce 2008 hodnota 
DNM byla 5 479 tis. Kč. V následujícím roce vzrostl DNM na hodnotu 10 397 tis. Kč, 
o což se zasloužilo zejména pořízení nového informačního systému, a po zbytek období 
docházelo k poklesu dlouhodobého nehmotného majetku převážně vlivem odpisů. 
U dlouhodobého hmotného majetku v průběhu sledovaného období nedocházelo 
k razantním výkyvům, procentní změna hodnoty dlouhodobého majetku v tomto období 
nepřesáhla 9 % hranici. Nejvýraznější změny byly zaznamenány v roce 2008, kdy došlo 
k poklesu o více než 7 %, který byl mimo jiné zapříčiněn poklesem položky 
nedokončený dlouhodobý hmotný majetek, kdy z 20 303 tis. Kč v roce 2007 klesl 
na 622 tis. Kč. Tento pokles byl způsoben tím, že majetek byl dokončen a zařazen 
převážně do staveb a samostatných movitých věcí. Položka stavby je díky odpisům 
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snižována, ale zároveň dochází k technickým zhodnocením staveb, což zvyšuje jejich 
hodnotu. Samostatné movité věci a soubory movitých věcí jsou také snižovány odpisy, 
ale přesto dochází k navyšování hodnoty (kromě roku 2010, kdy došlo k mírnému 
poklesu). Je to z důvodu nákupu nových strojírenských a slévárenských technologií 
(vakuová pec, žíhací pec).  
Dlouhodobý finanční majetek zaznamenal značný nárůst v roce 2008 téměř o 88 %, 
kdy jedním z aspektů tohoto nárůstu bylo zvýšení hodnoty položky podíly v ovládaných 
a řízených osobách z 1 318 tis. Kč v roce 2007 na 29 134 tis. Kč v roce 2008, což bylo 
zapříčiněno zvýšením vkladu do dceřiné společnosti. Na druhou stranu hodnotu DFM 
snižoval pokles poskytnutých záloh na dlouhodobý finanční majetek. Tato položka však 
v následujícím roce svým růstem naopak zapříčinila celkové zvýšení dlouhodobého 
finančního majetku, který oproti roku 2008 vzrostl o 23 433 tis. Kč. V posledních dvou 
letech podnik neposkytoval zálohy na dlouhodobý finanční majetek, protože neměl 
zájem nakupovat finanční majetek. S tímto poklesem souvisel i pokles hodnoty DFM 
zhruba o 50 % oproti roku 2009.  
Graf č. 2: Vývoj stavu zásob dle struktury jejich složek 2007 – 2011106 
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Zásoby podniku mají klesající tendenci s výjimkou roku 2009, kdy byl zaznamenán 
mírný nárůst, zejména v položce nedokončená výroba a polotovary. V roce 2011 
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dosahovaly hodnoty zásob 221 920 tis. Kč. Do roku 2009 byly hlavní složkou zásob 
materiál a nedokončená výroba a polotovary, ale od roku 2010 došlo ke změně a další 
významnou složkou tvořící položku zásob byly i výrobky, které z velké části nahradily 
nedokončenou výrobu a polotovary. Od roku 2010 se totiž začalo účtovat o hotových 
výrobcích, protože určité zásoby spadaly do tohoto typu zásob.  
Ve sledovaném období měl podnik dlouhodobé pohledávky pouze v roce 2007 ve výši 
5 300 tis. Kč. V následujících letech podnik dlouhodobé pohledávky neměl, protože 
se z nich staly pohledávky krátkodobé, které byly následně uhrazeny. 
Krátkodobé pohledávky dosáhly svého maxima v roce 2008 s hodnotou 161 035 tis. Kč. 
Následující rok došlo k téměř 21 % poklesu, který byl ovlivněn zejména snížením 
pohledávek z obchodních vztahů, k němuž docházelo zejména v souvislosti s nižšími 
tržbami. V následujících dvou letech měla hodnota krátkodobých pohledávek rostoucí 
tendenci, která byla opět ovlivněna zejména hodnotou pohledávek z obchodních vztahů, 
jejichž hodnota v obou letech vzrostla.  
U krátkodobého finančního majetku došlo k výraznějším poklesům v roce 2008 a v roce 
2011, nejprve o necelých 15 % a v roce 2011 o více než 18 %. Pokles krátkodobého 
finančního majetku v posledním roce byl zapříčiněn zejména poklesem krátkodobých 
cenných papírů a podílů, kdy v roce 2010 tato položka dosahovala hodnoty 
48 000 tis. Kč a v roce 2011 byla tato položka nulová, protože společnost neměla volné 
finanční prostředky.  
Horizontální analýza pasiv 
Tabulka č. 3 horizontální analýzy pasiv znázorňuje analýzu hlavních složek pasiv, 
tedy vlastního kapitálu a cizích zdrojů a jejich základní členění.  
Celková pasiva mají stejný vývoj jako aktiva celkem, což znamená, že kromě roku 
2009, kdy došlo k mírnému nárůstu o necelá 2 % oproti roku 2008, mají celková pasiva 
klesající tendenci. Na počátku sledovaného období byl stav pasiv 913 034 tis. Kč 
a na konci sledovaného období, tedy v roce 2011, byl tento stav 852 372 tis. Kč. 
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Tabulka č. 3: Horizontální analýza pasiv 2007 – 2011107 
v tis. Kč v % v tis. Kč v % v tis. Kč v % v tis. Kč v %
Pasiva celkem -53 355 -5,84 16 789 1,95 -11 110 -1,27 -12 986 -1,50
Vlastní kapitál -17 834 -3,37 25 173 4,92 -4 428 -0,83 9 897 1,86
Základní kapitál 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Kapitálové fondy -10 349 -85,96 5 558 24,82 1 318 7,83 1 809 11,66
Rezervní fondy, nedělitelný fond 
a fondy ze zisku
368 0,70 444 0,83 456 0,85 299 0,55
VH minulých let -9 385 -100,00 18 924  - -3 039 -16,06 -1 036 -6,52
VH běžného účetního období 1 532 8,33 247 1,24 -3 163 -15,68 8 825 51,90
Cizí zdroje -35 972 -9,40 -8 339 -2,41 -6 356 -1,88 -22 254 -6,71
Rezervy 1 710 13,68 -7 010 -49,33 11 840 164,44 21 656 113,74
Dlouhodobé závazky 398 3,09 -2 076 -15,63 1 430 12,76 1 191 9,43
Krátkodobé závazky -22 050 -13,14 11 039 7,57 39 442 25,15 -34 989 -17,82
Bankovní úvěry a výpomoci -16 030 -8,47 -10 292 -5,94 -59 068 -36,24 -10 112 -9,73
2010/20112007/2008 2008/2009 2009/2010Označení položky
Hodnoty horizontální analýzy pasiv
 
Na rozdíl od cizích zdrojů, kde v průběhu období docházelo neustále k poklesu jejich 
hodnoty, u vlastního kapitálu se střídá pokles a růst jeho hodnoty, ale zároveň 
se nejedná o rapidní změny. Největší změnou byl nárůst vlastního kapitálu v roce 2009 
o 4,92 % až na celkovou hodnotu 536 508 tis. Kč. Tato hodnota však nebyla maximální 
a nejvyšší hodnoty ve sledovaném období dosáhla položka vlastního kapitálu v roce 
2011, kdy po mírném poklesu v roce 2010 vzrostla až na hodnotu 541 977 tis. Kč. 
U položky základní kapitál v průběhu období nedošlo k žádné změně, po celou dobu 
dosahoval výše 460 540 tis. Kč.  
Kapitálové fondy dosahovaly ve sledovaném období záporných hodnot, což bylo 
způsobeno zápornými hodnotami oceňovacích rozdílů z přecenění majetku a závazků, 
kvůli dočasnému snížení hodnoty finančního majetku. Nejnižších hodnot dosahovala 
tato položka v roce 2008, kdy došlo k poklesu oproti předchozímu roku o téměř 88 % 
až na hodnotu -22 389 tis. Kč, což souviselo s vkladem know-how do dceřiné 
společnosti.  
                                                 
107 Zpracováno autorem na základě údajů z podnikových výkazů 
49 
Rezervní fondy, nedělitelný fond a fondy ze zisku – v této položce pasiv v průběhu 
období nedocházelo k výraznějším výkyvům, je možno sledovat mírný růst, 
který však ani jednou za dané období nepřekročil hranici 1 %.  
Vývoj položky výsledek hospodaření minulých let ovlivňoval pouze nerozdělený zisk 
minulých let (neuhrazená ztráta dosahovala nulových hodnot). Velký skok 
lze pozorovat v letech 2007 – 2009, kdy z hodnoty 9 385 tis. Kč v roce 2007 došlo 
ke 100 % poklesu až na nulovou hodnotu v roce 2008. V roce 2008 byl celý 
nerozdělený zisk minulých let použit na výplatu dividend. V roce 2009 však podnik 
opět měl nerozdělený zisk minulých let (v tomto roce totiž nedocházelo k výplatě 
dividend) a to v hodnotě 18 924 tis. Kč. Po zbytek období hodnota položky 
nerozděleného zisku minulých let mírně klesala. 
Výsledek hospodaření běžného účetního období po celé sledované období dosahoval 
kladných hodnot a měl rostoucí tendence. Tento trend byl porušen pouze v roce 2010, 
kdy došlo k výraznému poklesu o téměř 16 % až na hodnotu 17 005 tis. Kč. 
V posledním roce však došlo k opětovnému růstu o 8 825 tis. Kč na konečnou hodnotu 
25 830 tis. Kč.  
K výraznému snížení rezerv došlo pouze v roce 2009 o téměř 50 %, protože v roce 2009 
nebyla tvořena rezerva na daň z příjmů a také byla snížena rezerva na mimořádné 
mzdové prostředky. V dalších dvou letech docházelo opět k růstu hodnoty rezerv, 
zejména v roce 2011, kdy dosáhla jejich celková hodnota 40 696 tis. Kč. Tento růst byl 
způsoben tím, že byla již opět tvořena rezerva na daň z příjmů a byly tvořeny vyšší 
rezervy na mzdové prostředky. 
Dlouhodobé závazky podniku se odvíjely pouze od položky odloženého daňového 
závazku, protože podnik nemá žádné jiné dlouhodobé závazky. Nejvyšší hodnoty 
dosahuje tato položka v posledním roce a to 13 826 tis. Kč.  
Krátkodobé závazky dosahovaly nejvyšší hodnoty v roce 2010, kdy je zřejmý jejich 
25 % růst, což bylo zapříčiněno zejména velkým nárůstem krátkodobých přijatých 
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záloh. To bylo způsobeno vyjednáním výhodných obchodních podmínek v novém 
obchodním případu (100 % platba předem). 
V průběhu období docházelo ke snižování hodnoty položky bankovní úvěry 
a výpomoci, kdy klesající tendenci měla i položka krátkodobé bankovní úvěry tvořící 
jednu ze dvou hlavních částí bankovních úvěrů a výpomocí. Další významná položka 
jsou dlouhodobé bankovní úvěry, jejichž hodnota v průběhu období dosahovala výše 
mezi 30 000 tis. Kč a 40 000 tis. Kč vyjma roku 2008, kdy se snížila na 18 949 tis. Kč 
a byla tedy nejnižší za sledované období. Podniku se daří splácet bankovní úvěry, také 
má dostatek vlastních zdrojů, proto nedochází k navyšování krátkodobých bankovních 
úvěrů a ani dlouhodobých bankovních úvěrů s výjimkou roku 2009 a 2010. V těchto 
letech došlo k navýšení, protože podnik si vzal investiční úvěry na nákup slévárenské 
a strojírenské technologie. 
Horizontální analýza výkazu zisku a ztráty 
Následující tabulka č. 4 vyjadřuje horizontální analýzu vybraných položek výkazu zisku 
a ztráty.  
Tabulka č. 4: Horizontální analýza VZZ 2007 – 2011108 
v tis. Kč v % v tis. Kč v % v tis. Kč v % v tis. Kč v %
Výkony -10 626 -1,05 -222 292 -22,30 51 098 6,60 83 356 10,09
Tržby za prodej vlastních 
výrobků a služeb
38 888 3,99 -278 263 -27,48 76 763 10,46 82 059 10,12
Výkonová spotřeba -34 670 -5,20 -132 011 -20,90 38 304 7,67 22 960 4,27
Přidaná hodnota 24 044 7,04 -90 281 -24,70 12 794 4,65 60 396 20,97
Osobní náklady 36 877 13,78 -74 465 -24,46 33 628 14,62 36 445 13,82
Provozní VH 3 961 14,29 -1 420 -4,48 -1 103 -3,65 7 761 26,62
Finanční VH -2 024 -26,50 -2 343 -24,25 4 274 35,60 5 248 67,89
VH za účetní období 1 532 8,33 247 1,24 -3 163 -15,68 8 825 51,90
VH před zdaněním 1 937 9,65 -3 763 -17,09 3 171 17,37 13 009 60,72
Hodnoty horizontální analýzy výkazu zisku a ztráty
Označení položky 2010/20112007/2008 2008/2009 2009/2010
 
Výkony podniku dosáhly ve sledovaném období svého maxima v roce 2007 s hodnotou 
1 007 569 tis. Kč. Následující dva roky docházelo k poklesům hodnoty této položky, 
přičemž rapidnější snížení bylo zaznamenáno v roce 2009, což bylo zapříčiněno 
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zejména poklesem položky tržby za prodej vlastních výrobků a služeb. V posledních 
dvou letech byl pokles výkonů následován opětovným růstem nejprve o 6,6 % a v roce 
2011 o více než 10 %.  
Vzhledem k tomu, že vybraný podnik je výrobní, tržby za prodej vlastních výrobků 
a služeb jsou významnou položkou v podniku. Zatímco v roce 2008 tržby za prodej 
vlastních výrobků a služeb mírně vzrostly, následující rok došlo k téměř 28 % propadu. 
Tržby za prodej vlastních výrobků a služeb poklesly z důvodu snížené poptávky 
jako důsledek krize. Podnik procházel útlumem, což mimo jiné dokládá i fakt, že v roce 
2009 docházelo i ke snižování stavu zaměstnanců. Následující dva roky však lze 
pozorovat pozitivní vývoj a postupný nárůst tržeb za prodej vlastních výrobků a služeb 
v každém roce o více než 10 %. 
Výkonová spotřeba se skládá ze spotřeby materiálu a energie a ze služeb. Výkonová 
spotřeba měla až do roku 2009 klesající tendenci, kdy také dosahovala nejnižších 
hodnot v období. Oproti roku 2008 došlo k téměř 21 % poklesu, což zapříčinil rapidní 
pokles spotřeby materiálu a energie. Tento pokles souvisel s útlumem podniku, kdy 
v tomto roce procházely poklesem i tržby za vlastní výrobky a služby. V tomto roce 
se tolik nevyrábělo, proto byla i menší spotřeba materiálu a energie. V roce 2010 a 2011 
docházelo opět k nárůstu položky spotřeba materiálu a energie, čímž rostla i výkonová 
spotřeba. 
Vzhledem k tomu, že se jedná o výrobní podnik, po celé sledované období byla přidaná 
hodnota tvořena a ovlivňována pouze položkami výkony a výkonová spotřeba 
(obchodní marže je po celé sledované období nulová, protože nedocházelo k nákupu 
a prodeji zboží). V roce 2009 došlo k téměř 25 % poklesu přidané hodnoty, což bylo 
způsobeno snížením výroby, kdy poklesly nejen výkony podniku, ale i výkonová 
spotřeba, přičemž u výkonů byl pokles znatelnější (došlo k výraznému propadu tržeb 
za prodej vlastních výrobků a služeb). V následujících letech docházelo k opětovnému 
růstu hodnoty této položky a v roce 2011 přidaná hodnota vzrostla o 20,97 % a dostala 
se tak na hodnotu 348 353 tis. Kč, což je druhá nejvyšší hodnota ve sledovaném období 
(nejvyšší hodnotu dosahovala přidaná hodnota v roce 2008, a to 365 444 tis. Kč.). 
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Osobní náklady byly nejnižší v roce 2009, jednalo se o 25 % pokles oproti předchozímu 
roku. Ten souvisel se snižováním stavu zaměstnanců, také výrazně poklesly nejen 
mzdové náklady podniku, ale i náklady na sociální zabezpečení a zdravotní pojištění. 
Osobní náklady poté opět rostly, nejprve o 14,62 % v roce 2010 a poté o 13,82 % v roce 
2011. V těchto letech docházelo k přijímání nových zaměstnanců na konečný počet 721 
zaměstnanců na konci roku 2011. 
Je patrné, že výsledky hospodaření podniku mají ve vybraném období rostoucí tendenci 
s občasnými výkyvy. Všechny typy výsledků hospodaření však v roce 2011 dosahovaly 
maximálních hodnot v rámci sledovaného období.  
Graf č. 3: Vývoj výsledků hospodaření 2007 – 2011109 
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Provozní výsledek hospodaření zaznamenal mírný pokles v roce 2009 a 2010, 
což lze přičítat projevům krize. Tento pokles byl však následován téměř 27 % nárůstem 
v roce 2011 oproti předchozímu roku. Provozní výsledek hospodaření v roce 2011 
dosahoval 36 917 tis. Kč, což je nejvyšší hodnota ve sledovaném období.  
Finanční výsledek hospodaření se po celé období pohyboval v záporných číslech, v roce 
2011 se ke kladným hodnotám přiblížil nejvíce za celé období s hodnotou  
-2 482 tis. Kč, což znamenalo téměř 68 % nárůst oproti předchozímu roku. Tento nárůst 
byl zapříčiněn zejména nárůstem položky ostatní finanční výnosy, která vzrostla oproti 
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předchozímu roku téměř o 10 000 tis. Kč až na 24 774 tis. Kč. Růst ostatních finančních 
nákladů nebyl tak rapidní oproti předchozímu roku. Jejich hodnota byla téměř 
srovnatelná s ostatními finančními výnosy a dosahovala 24 804 tis. Kč. Ostatní finanční 
náklady však po celé sledované období převyšují ostatní finanční výnosy. Důvodem 
mohou být kromě převyšujících kursových ztrát i bankovní poplatky, které spadají 
do ostatních finančních nákladů. Dalším činitelem, který výrazněji ovlivnil finanční 
výsledek hospodaření, jsou výnosové a nákladové úroky. Obě položky mají od roku 
2009 klesající tendenci. Nákladové úroky klesají, protože klesá hodnota položky 
bankovní úvěry a výpomoci a také proto, že došlo k mírnému snížení úrokových sazeb. 
Po celé sledované období nákladové úroky převyšují výnosové úroky. Bylo 
tomu tak i v posledním sledovaném roce, kdy výnosové úroky činily 309 tis. Kč 
a nákladové úroky činily 2 761 tis. Kč.  
Graf č. 4: Vývoj VH za účetní období 2007 – 2011110 
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VH před zdaněním dosahoval v roce 2009 vyšší hodnoty než VH za účetní období, 
což bylo zapříčiněno zápornou hodnotou položky odložená daň z příjmů za běžnou 
činnost. S výjimkou roku 2009 se oba výsledky hospodaření po celé období pohybovaly 
v obdobném trendu. Nejvyšších hodnot dosáhly v roce 2011, kdy VH před zdaněním 
činil 34 435 tis. Kč a VH za účetní období 25 830 tis. Kč (což je patrné i z grafu č. 3 
a z grafu č. 4).  
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3.1.2 Vertikální analýza 
Tato podkapitola je zaměřena na vertikální analýzu. Je zde analyzována rozvaha, 
tedy aktiva a pasiva společnosti. 
Vertikální analýza aktiv 
Po celé sledované období zaujímají oběžná aktiva podstatně větší podíl na celkových 
aktivech než aktiva stálá. Jejich podíl klesl pod 60 % pouze v letech 2009 a 2011. Stálá 
aktiva jsou z největší části tvořena dlouhodobým hmotným majetkem.  
Dlouhodobý hmotný majetek je z největší části tvořen stavbami a samostatnými 
movitými věcmi a soubory movitých věcí. Hodnota staveb je snižována odpisy, 
ale zároveň dochází k investicím do staveb, čímž dochází k jejich zhodnocování. Stroje 
a technologie zastarávají a jejich hodnota je opět snižována odpisy, ale v podniku 
dochází k investicím do strojů a jsou nakupovány nové moderní slévárenské 
a strojírenské technologie.  
Tabulka č. 5: Vertikální analýza aktiv 2007 – 2011111 
2007 2008 2009 2010 2011
Aktiva celkem 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
Aktiva stálá - DM 38,41 37,36 41,36 37,18 40,59
Dlouhodobý nehmotný majetek 3,28 0,64 1,19 0,80 0,50
Dlouhodobý hmotný majetek 33,01 32,52 33,38 32,78 36,22
Dlouhodobý finanční majetek 2,11 4,20 6,80 3,61 3,87
Aktiva oběžná 60,49 61,17 57,76 60,69 56,95
Zásoby 32,50 29,71 30,20 28,04 26,04
Dlouhodobé pohledávky 0,58 0,00 0,00 0,00 0,00
Krátkodobé pohledávky 13,36 18,73 14,53 16,08 17,17
Krátkodobý finanční majetek 14,06 12,73 13,04 16,57 13,74
Hodnoty vertikální analýzy aktiv [v %]
Označení položky
 
V grafu č. 5 jsou do oběžných aktiv zahrnuty i dlouhodobé pohledávky, přestože kromě 
roku 2007 měly nulovou hodnotu a v roce 2007 tvořily pouze velice malou část 
oběžných aktiv. 
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Graf č. 5: Struktura oběžných aktiv 2007 – 2011112 
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Důležité jsou spíše položky zásob, krátkodobých pohledávek a krátkodobého finančního 
majetku. Zásoby po celé období tvořily okolo 50 % oběžných aktiv. Jejich struktura 
již byla blíže rozebrána v horizontální analýze rozvahy. Pro připomenutí lze říci, 
že hlavními složkami zásob byl materiál, nedokončená výroba a polotovary 
a v posledních dvou letech také výrobky. Velké množství zásob je v podniku drženo 
za účelem schopnosti reagovat na požadavky zákazníků a také kvůli nepředvídatelným 
událostem, které by mohly nastat (opoždění dodávky od dodavatele). Krátkodobé 
pohledávky jsou tvořeny zejména krátkodobými pohledávkami z obchodních vztahů, 
které v průběhu období tvoří zhruba 25 % – 30 % oběžných aktiv. Položka 
krátkodobého finančního majetku je tvořena zejména účty v bankách a krátkodobými 
cennými papíry a podíly a činí zhruba 20 % – 25 % oběžných aktiv. 
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Vertikální analýza pasiv 
Vertikální analýza pasiv se zaměřuje na analýzu hlavních složek pasiv.  
Je zřejmé, že v průběhu období podíl vlastního kapitálu na celkových pasivech rostl. 
Od 57,96 % v roce 2007 až po 63,58 % v roce 2011. Podíl cizích zdrojů měl zcela 
opačný vývoj. Zatímco v roce 2007 cizí zdroje dosahovaly 41,9 % z celkových pasiv, 
v roce 2011 to bylo pouze 36,33 %. Majetkové složky podniku jsou tedy financovány 
převážně z vlastních zdrojů, které představují zhruba 60 % z celkových zdrojů podniku. 
Za negativum lze považovat, že hodnota vlastních zdrojů představuje zdroj dlouhodobý, 
ze kterého by měla být hrazena stálá aktiva. Ze struktury aktiv je ale patrné, 
že dlouhodobé zdroje byly použity i na financování oběžných aktiv, což značí nepříliš 
vhodné hospodaření.  
Tabulka č. 6: Vertikální analýza pasiv 2007 – 2011113 
2007 2008 2009 2010 2011
Pasiva celkem 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
Vlastní kapitál 57,96 59,48 61,21 61,49 63,58
Základní kapitál 50,44 53,57 52,54 53,22 54,03
Kapitálové fondy -1,32 -2,60 -1,92 -1,79 -1,61
Rez. fondy, nedělitelný fond a fondy ze zisku 5,79 6,20 6,13 6,26 6,39
VH minulých let 1,03 0,00 2,16 1,84 1,74
VH běžného účetního období 2,01 2,32 2,30 1,97 3,03
Cizí zdroje 41,90 40,32 38,59 38,35 36,33
Rezervy 1,37 1,65 0,82 2,20 4,77
Dlouhodobé závazky 1,41 1,54 1,28 1,46 1,62
Krátkodobé závazky 18,39 16,96 17,90 22,68 18,92
Bankovní úvěry a výpomoci 20,74 20,16 18,60 12,01 11,01
Hodnoty vertikální analýzy pasiv [v %]
Označení položky
 
Nejzásadnější složkou vlastního kapitálu je základní kapitál, jehož hodnota se sice 
v průběhu let neměnila, ale přesto tvořil více než 50 % vlastního kapitálu.  
Struktura cizích zdrojů (viz graf č. 6) se v průběhu období měnila, v letech 2007 – 2009 
bankovní úvěry a výpomoci dosahovaly téměř 50 % cizích zdrojů, ale v roce 
2010 a 2011 jejich podíl klesl a naopak rostl podíl krátkodobých závazků a v roce 2011 
se také zvýšil podíl rezerv. Jak již bylo zmíněno, podíl bankovních úvěrů a výpomocí 
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na cizích zdrojích se v posledních dvou letech snižoval, což bylo zapříčiněno zejména 
klesajícím trendem krátkodobých bankovních úvěrů, protože podnik měl dostatek svých 
zdrojů. Velký vliv na růst podílu krátkodobých závazků měl růst krátkodobých přijatých 
záloh oproti předchozím obdobím. Příčinou, jak již bylo zmíněno výše, bylo započetí 
nového obchodního případu, s nímž souvisela 100 % platba předem. 
Graf č. 6: Struktura cizích zdrojů 2007 – 2011114  
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3.2 Analýza rozdílových ukazatelů 
V analýze rozdílových ukazatelů je použit ukazatel čistého pracovního kapitálu.  
3.2.1 Čistý pracovní kapitál 
Čistý pracovní kapitál je dán rozdílem oběžných aktiv a krátkodobých závazků 
a v rámci celého sledovaného období dosahuje kladných hodnot (tabulka č. 7). Tyto 
výsledky lze z pohledu schopnosti podniku splácet závazky posuzovat kladně.  
Tabulka č. 7: Čistý pracovní kapitál 2007 – 2011 (v tis. Kč)115 
Položka 2007 2008 2009 2010 2011
Čistý pracovní kapitál 384 473 380 046 349 394 328 872 324 111
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Graf č. 7: Čistý pracovní kapitál 2007 – 2011116  
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Z grafu č. 7 je patrné, že dochází ke snižování hodnoty čistého pracovního kapitálu 
v rámci celého sledovaného období. Je to způsobeno klesající tendencí hodnoty 
oběžných aktiv (s výjimkou roku 2010, kdy došlo k jejich navýšení) a růstem 
nebo ne tak rapidním poklesem krátkodobých závazků oproti oběžným aktivům.  
I přes klesající trend však čistý pracovní kapitál dosahuje dostatečně vysokých hodnot. 
3.3 Analýza poměrových ukazatelů 
Hodnocení finanční situace podniku bylo prováděno také na základě poměrových 
ukazatelů likvidity, zadluženosti, rentability a aktivity.  
3.3.1 Ukazatele likvidity 
V oblasti běžné likvidity vypovídají výsledky z tabulky č. 8 o schopnosti podniku 
uhradit své krátkodobé závazky z oběžných aktiv bez větších problémů. Tento ukazatel 
se ve sledovaném období pohybuje v rozmezí od 2,68 do 3,61, přičemž pokles 
pod hodnotu 3 byl zaznamenán pouze v roce 2010. Z dosažených výsledků ukazatele 
běžné likvidity je tedy patrné, že podnik pravděpodobně není ohrožen rizikem 
nesplacení svých krátkodobých závazků. V odvětví zpracovatelského průmyslu (sekce 
C, v oblastech 24, 25, 27, 28 a 30) se hodnoty běžné likvidity v roce 2010 a v prvním 
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pololetí 2011 pohybovaly kolem hodnoty 1,6.117 Je tedy zřejmé, že se podnik pohybuje 
vysoko nad hranicí odvětvového průměru.  
Tabulka č. 8: Běžná, pohotová a okamžitá likvidita 2007 – 2011118 
Položka 2007 2008 2009 2010 2011
Běžná likvidita 3,29 3,61 3,23 2,68 3,01
Pohotová likvidita 1,52 1,85 1,54 1,44 1,63
Okamžitá likvidita 0,76 0,75 0,73 0,73 0,73  
Pohotová likvidita je očištěna o nejméně likvidní položky zásob a po celé sledované 
období dosahuje podstatně nižších hodnot než běžná likvidita. To je způsobeno velkým 
podílem zásob na oběžných aktivech (zásoby tvoří zhruba polovinu oběžných aktiv), 
které vstupují do výpočtu běžné likvidity. Pohotová likvidita se v odvětví 
zpracovatelského průmyslu (sekce C, v oblastech 24, 25, 27, 28 a 30) v roce 2010 
pohybovala kolem hodnoty 1,1 a za první pololetí roku 2011 byla 0,94.119 Z tabulky č. 8 
je patrné, že i tento typ likvidity má podnik v roce 2010 o něco vyšší ve srovnání 
s odvětvovým průměrem.  
V průběhu sledovaného období ukazatel okamžité likvidity nevykazuje výraznější 
odchylky a pohybuje se na obdobné úrovni. Nejvyšší hodnoty dosáhla okamžitá 
likvidita v prvním sledovaném roce, a to 0,76. Podnik má tedy dostatek krátkodobého 
finančního majetku, z čehož největší podíl mají účty v bankách, a lze ho použít 
ke splacení závazků. I okamžitá likvidita podniku převyšuje průměr zpracovatelského 
průmyslu (sekce C, v oblastech 24, 25, 27, 28 a 30), který se v roce 2010 a v prvním 
pololetí roku 2011 pohyboval zhruba kolem hodnoty 0,2.120 
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Graf č. 8: Vývoj jednotlivých typů likvidity 2007 – 2011121 
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Podnik dosahuje dobrých výsledků ve všech třech typech likvidity (běžné, pohotové 
i okamžité). Je tedy schopen ze svého oběžného majetku krýt závazky, 
které mu vznikají. Přestože rozdílový ukazatel čistého pracovního kapitálu 
má ve sledovaném období klesající tendenci, na základě ukazatelů likvidity lze říci, 
že není ohrožena platební schopnost podniku. 
3.3.2 Ukazatele zadluženosti 
Celková zadluženost podniku v roce 2011 nedosahovala ani 37 % a v průběhu celého 
sledovaného období je zřejmá klesající tendence. Z vývoje lze tedy vyvodit závěr, 
že i nadále bude hodnota tohoto ukazatele klesat. Podnik se tedy snaží více využívat 
vlastních zdrojů a dává jim přednost před zdroji cizími. 
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Tabulka č. 9: Ukazatele zadluženosti 2007 – 2011*122 
Položka 2007 2008 2009 2010 2011
Celková zadluženost 41,90% 40,32% 38,59% 38,35% 36,33%
Míra samofinancování 57,96% 59,48% 61,21% 61,49% 63,58%
Finanční páka 1,73 1,68 1,63 1,63 1,57
Zadluženost VK 0,72 0,68 0,63 0,62 0,57
Úrokové krytí 3,21 3,22 3,74 5,93 13,47  
Společnost se snaží o financování zejména z vlastních zdrojů, což dokládá míra 
samofinancování, která je doplňkovým ukazatelem k celkové zadluženosti a má přesně 
opačný trend vývoje než celková zadluženost. Míra samofinancování má tedy rostoucí 
tendence a v posledních třech letech dokonce přesahovala 60 %, což je patrné také 
z grafu č. 9. Tento způsob financování sebou nese pro podnik sice nižší riziko, 
je pro podnik bezpečnější, protože neroste zadluženost podniku, ale zároveň je zpravidla 
relativně dražší.  
Graf č. 9: Ukazatel míry samofinancování a celkové zadluženosti 2007 – 2011123 
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Zadluženost vlastního kapitálu podniku má klesající tendenci z hodnoty 0,72 v roce 
2007 až na hodnotu 0,57 v roce 2011, což znamená, že vlastní kapitál je v roce 2011 
převyšován hodnotovou cizích zdrojů 0,57krát. Tento trend je způsoben zejména 
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klesající hodnotou cizích zdrojů (hodnota cizích zdrojů je ovlivňována snižující se 
hodnotou bankovních úvěrů, což souvisí se snahou podniku o financování zejména 
z vlastních zdrojů, ostatní položky ovlivňující hodnotu cizích zdrojů mají kolísavé 
tendence) a růstem nebo alespoň méně rapidním poklesem vlastního kapitálu podniku.  
Výsledek hospodařením před zdaněním a úroky v letech 2007 – 2009 sotva postačoval 
na pokrytí úroků z úročeného dluhového financování. V následujícím roce 2010 
se situace mírně zlepšila díky postupnému splácení úvěrových částek a dosaženému 
výsledku hospodaření. V roce 2011 se jedná o pozitivní signál nejen pro věřitele, 
ale i pro management a vlastníky podniku, protože ukazatel úrokového krytí dosahuje 
nejvyšší hodnoty ve sledovaném období a podnik je schopen krýt úroky ze zisku 
13,47krát. Tento výsledek je způsoben zejména rapidním růstem zisku před zdaněním 
a úroky a zároveň poklesem nákladových úroků, který, jak již bylo zmíněno výše, 
souvisel s poklesem hodnoty bankovních úvěrů v důsledku jejich splácení. To potvrzuje 
i vývoj finanční páky, který je zachycen v tabulce č. 9. Hodnota ukazatele finanční páky 
klesá a hodnota ziskového účinku finanční páky roste (viz tabulka č. 11), což souvisí 
se zvyšující se hodnotou samofinancování podniku a se snižující se zadlužeností.  
3.3.3 Ukazatele rentability 
Ukazatele rentability měří míru zhodnocení vynaložených prostředků a dle literatury 
by měly mít v čase rostoucí tendenci. V následující tabulce je rentabilita aktiv, 
rentabilita vloženého kapitálu, vlastního kapitálu a rentabilita tržeb. Při výpočtu 
ukazatelů bylo použito zisku před zdaněním a úroky (EBIT), pouze při výpočtu 
rentability vlastního kapitálu byl použit čistý zisk (EAT). 
Tabulka č. 10: Ukazatele rentability 2007 – 2011124 
Položka 2007 2008 2009 2010 2011
ROA 3,20% 3,71% 2,84% 2,98% 4,36%
ROI 4,99% 5,72% 4,22% 4,27% 5,94%
ROE 3,48% 3,90% 3,76% 3,20% 4,77%
ROS 3,00% 3,15% 3,39% 3,18% 4,17%  
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Ukazatel rentability aktiv ROA značí, že v průběhu sledovaného období veškerý 
majetek podniku přináší ziskovost od 2,84 % do 4,36 %. Nejnižší hodnota byla 
zaznamenána v roce 2009 zejména díky snížení výsledku hospodaření před zdaněním 
a úroky, protože podnik se vlivem krize nacházel v útlumu. V dalších dvou letech 
již docházelo k pozitivnímu vývoji tohoto ukazatele. Zejména v roce 2011, kdy ukazatel 
rentability aktiv dosahoval hodnoty 4,36 %, což je nevyšší hodnota ve sledovaném 
období. Ve srovnání s rentabilitou aktiv za rok 2010 v odvětví zpracovatelského 
průmyslu (sekce C, v oblastech 24, 25, 27, 28 a 30), která byla 7,31 %125, je zřejmý více 
než 4 % rozdíl rentability aktiv podniku a rentability aktiv za zpracovatelský průmysl 
v sekci C. V prvním pololetí roku 2011 rentabilita aktiv ve zpracovatelském průmyslu 
dosahovala hodnoty zhruba 8,7 %.126  
Tabulka č. 11: Ziskový účinek finanční páky 2007 – 2011127 
Položka 2007 2008 2009 2010 2011
Ziskový účinek finanční páky 1,19 1,16 1,20 1,35 1,46  
Do výpočtu ukazatele rentability vloženého (investovaného) kapitálu ROI vstupuje 
majetek očištěn o krátkodobé položky. Výnosnost dlouhodobých zdrojů vložených 
do podniku se v průběhu období pohybovala mezi hodnotami 4,22 % a 5,94 %. 
S výjimkou roku 2009, kdy došlo k poklesu rentability vloženého kapitálu na nejnižší 
hodnotu v období (4,22%), lze sledovat rostoucí trend rentability. 
Rentabilita vlastního kapitálu ROE značí výnosnost kapitálu vloženého do podniku 
vlastníky. Z tabulky č. 10 je patrné, že kapitál, který vlastníci vložili do podniku, jim 
v celém období přinášel výnosnost větší než 3 %. V roce 2011 rentabilita vlastního 
kapitálu dosáhla největší hodnoty ve sledovaném období a vzrostla až na 4,77 %, 
přičemž v odvětví zpracovatelského průmyslu (sekce C, v oblastech 24, 25, 27, 28 a 30) 
dosahoval ukazatel ROE v roce 2010 hodnoty 14,2 %. V první polovině roku 2011 byl 
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zaznamenán růst ROE v odvětví zpracovatelského průmyslu až na hodnotu 20,79 %.128 
Je patrné, že rentabilita vlastního kapitálu sledovaného podniku je v roce 2010 
podstatně nižší. Na základě ziskového účinku finanční páky je zřejmé, že finanční páka 
působí pozitivně a zvyšování cizích zdrojů v analyzované společnosti má pozitivní vliv 
na rentabilitu vlastního kapitálu. Používání cizích zdrojů tedy zvyšuje rentabilitu 
vlastního kapitálu.  
Ukazatele rentability tržeb ROS má ve sledovaném období růstové tendence 
s výjimkou roku 2010, kdy byl zaznamenán mírný pokles. Následující rok však došlo 
k opětovnému růstu o téměř 1 % na hodnotu 4,17 %, což značí, že z jedné koruny tržeb 
je vytvořeno zhruba 0,042 Kč zisku, tedy 4,2 haléře. Přesto se však rentabilita tržeb 
po celé sledované období pohybuje na velmi nízkých hodnotách.  
3.3.4 Ukazatele aktivity 
V níže uvedené tabulce je uveden obrat aktiv a zásob, doba obratu aktiv, zásob, 
pohledávek a závazků ve sledovaném období. 
Tabulka č. 12: Ukazatele aktivity 2007 – 2011129 
Položka 2007 2008 2009 2010 2011
Obrat aktiv 1,07 1,18 0,84 0,94 1,05
Doba obratu aktiv 337,61 305,67 429,76 384,15 343,61
Obrat zásob 3,28 3,96 2,77 3,34 4,02
Doba obratu zásob 109,72 90,82 129,77 107,72 89,46
Doba obratu pohledávek 40,29 55,16 54,68 57,45 57,15
Doba obratu závazků 60,07 45,67 58,62 49,92 32,17  
Z tabulky č. 12 vyplývá, že podnik v letech 2009 a 2010 dostatečně nevyužíval svoje 
aktiva a jejich využití tedy nebylo příliš efektivní. Naopak v ostatních letech docházelo 
k jejich plnohodnotnému využití, což dokládají hodnoty obratu aktiv přesahující 
hodnotu 1. V porovnání s podniky ve zpracovatelském průmyslu (sekce C, v oblastech 
24, 25, 27, 28 a 30) se podnik pohybuje zhruba na obdobných úrovních. Obrat aktiv 
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ve zpracovatelském průmyslu v roce 2010 byl 0,89 a v první polovině roku 2011 
dosahoval hodnoty 0,99.130 
Doba obratu aktiv se po celé období pohybuje nad hranicí 300 dní, v roce 2009 
dokonce 430 dní, což souvisí s méně efektivním využíváním aktiv v podniku. 
Následující klesající tendence doby obratu aktiv však lze hodnotit kladně.  
Zásoby jsou obráceny v podniku čtyřikrát pouze v roce 2011. Naproti tomu nejmenší 
obratovost lze pozorovat v roce 2009, kdy obrat zásob byl pouze 2,77krát, což bylo 
způsobeno zejména růstem zásob oproti roku 2008 a rapidním poklesem tržeb v roce 
2009 v důsledku útlumu, ve kterém se podnik nacházel. Tyto hodnoty značí na dlouhou 
vázanost zásob v podniku, což také dokládá ukazatel doby obratu zásob. V roce 2010 
se zásoby v podniku obrátily 3,34krát, což je ve srovnání s odvětvovým průměrem 
ve zpracovatelském průmyslu (sekce C, v oblastech 24, 25, 27, 28 a 30), kde obrat 
zásob dosahoval hodnoty 4,32131, hodnota nižší. Nejde však o žádný rapidní rozdíl. 
Ukazatel doby obratu zásob svědčí o tom, že aktiva ve formě zásob jsou v podniku 
držena relativně dlouhou dobu. Doba obratu zásob byla v roce 2011 nejnižší, přesto 
ale dosahovala 90 dní. Je však nutno přihlédnout k tomu, o jaký typ podniku se jedná. 
Je to výrobní podnik, který musí mít na skladě dostatek zásob, aby se nemohlo stát, 
že nebude mít z čeho vyrábět. Zásoby drží tedy proto, aby mohl rychle reagovat 
na speciální požadavky a objednávky od zákazníků. Podnik takovéto množství zásob 
drží také proto, aby ho nijak nezasáhly případné neočekávané výkyvy v dodávkách, 
nebo pokud by nastala nutnost změnit dodavatele. Delší dobou obratu zásob se tomuto 
riziku vyvaruje, ale zároveň má v zásobách uloženy prostředky, se kterými by mohl 
naložit jinak. Ve srovnání s odvětvovým průměrem ve zpracovatelském průmyslu 
(sekce C, v oblastech 24, 25, 27, 28 a 30), kde doba obratu zásob v roce 2010 činila 
zhruba 102 dní,132 je zřejmé, že ani hodnota tohoto ukazatele se příliš neliší 
od odvětvového průměru. 
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Graf č. 10: Doba obratu závazků a pohledávek 2007 – 2011133 
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Vztah ukazatele doby obratu pohledávek a doby obratu závazků je pro podnik pozitivní 
v roce 2007, kdy docházelo k platbám od odběratelů dříve, než podnik platil svým 
dodavatelům (rozdíl činil téměř 20 dní). Také v roce 2009 společnost od odběratelů 
inkasovala v kratším termínu, než hradila svoje závazky. Podnik tedy mohl využít 
inkasované platby například k úhradě svých závazků. Od roku 2009 se však vztah 
těchto ukazatelů pro podnik nevyvíjí dobře, je zde patrná klesající tendence doby obratu 
závazků a spíše mírně rostoucí trend doby obratu pohledávek. Tento fakt není 
pro společnost dobrý, protože tato situace znamená, že inkasuje od odběratelů 
za mnohem delší dobu, než sama hradí své závazky. V pohledávkách má tedy vázány 
finanční prostředky, se kterými by mohla naložit jinak. Společnost dbá na to, aby svým 
dodavatelům platila včas, ale také by se měla snažit o zkracování doby obratu 
pohledávek minimálně na hranici doby obratu závazků, v nejlepším případě by doba 
obratu závazků měla přesahovat dobu obratu pohledávek.  
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3.4 Analýza soustav ukazatelů 
Komplexní analýza finanční situace podniku byla provedena prostřednictvím 
souhrnných modelů hodnocení Indexu IN05 a Kralickova Quicktestu. 
3.4.1 Index I005 
Z výpočtu jednotlivých ukazatelů působících na konečnou hodnotu indexu vyplývá, 
že ukazatel rentability, kterému je v indexu přiřazena největší váha (EBIT/A) 
se pohybuje v rozmezí pouze 0,3 – 0,4. Má tedy negativní vliv na výši ukazatele IN05 
podobně jako ukazatel aktivity, který potvrzuje nižší využití aktiv pro generování 
celkových výnosů podniku. Kladně ovlivňují tento index veličiny zadluženosti podniku. 
Pozitivně však na index IN05 působí také ukazatel likvidity, kde podnik dosahuje 
dobrých výsledků.  
Kromě ukazatele aktivity (V/A), u něhož byl zaznamenán mírný pokles v roce 2009 
z důvodu rapidního propadu výnosů podniku, je u ostatních ukazatelů patrný nepřetržitý 
rostoucí trend, což má dobrý vliv na vývoj indexu.  
Tabulka č. 13: Hodnoty Indexu I005 2007 – 2011134 
Ukazatele 2007 2008 2009 2010 2011
A/CZ 2,39 2,48 2,59 2,61 2,75
EBIT/0Ú 3,21 3,22 3,74 5,93 13,47
EBIT/A 0,03 0,04 0,03 0,03 0,04
V/A 1,25 1,29 0,98 1,10 1,17
OA/(KZ + KBÚ) 1,69 1,75 1,78 2,02 2,16  
Jednotlivým vypočteným veličinám jsou přiřazeny váhy a v tabulce č.14 je zanesen 
konečný výpočet indexu IN05 v jednotlivých letech. 
Tabulka č. 14: Výsledky Indexu I005 2007 – 2011135 
2007 2008 2009 2010 2011
0,98 1,03 0,97 1,11 1,51Index I005
Položka
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U souhrnného indexu IN05 lze pozorovat rostoucí trend, který byl porušen pouze v roce 
2009. V posledním zkoumaném roce 2011 se podnik přiblížil k pásmu prosperity, 
protože hodnota indexu byla v tomto roce 1,51. Této hodnoty bylo mimo jiné dosaženo 
za přispění dobrého výsledku ukazatele úrokového krytí, kdy podnik byl schopen krýt 
své úroky ze zisku téměř 14krát. 
Graf č. 11: Vývoj hodnot Indexu I005 2007 – 2011136 
 
Podnik se ve sledovaném období nedostal pod hodnotu 0,9, která značí ohrožení 
podniku. Je tedy zřejmé, že podnik se pohybuje v šedé zóně. V grafu č. 11 je také vidět 
pozitivní vývoj situace podniku od roku 2009. Pokud udrží stejný trend, v následujících 
letech by mohl překročit hranici 1,6 a dostat se do pásma, kde by byl hodnocen 
jako prosperující.  
3.4.2 Kralickův Quicktest 
Dalším souhrnným ukazatelem finančního zdraví podniku je Kralickův Quickest. Model 
sestává ze čtyř rovnic, přičemž první dvě hodnotí finanční stabilitu a další dvě hodnotí 
výnosovou situaci. V tabulce jsou uvedeny vypočtené hodnoty Quicktestu.  
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Tabulka č. 15: Hodnoty Quicktestu 2007 – 2011137 
Rovnice 2007 2008 2009 2010 2011
R1 0,58 0,59 0,61 0,61 0,64
R2 3,00 3,27 2,85 9,23 1,76
R3 0,03 0,04 0,03 0,03 0,04
R4 0,08 0,07 0,10 0,02 0,12  
Dále bylo nutno jednotlivým výsledkům přidělit bodové ohodnocení, které je uvedeno 
v tabulce č. 16. Na vývoj ukazatele Quicktestu pozitivně působí výsledky ukazatele 
míry samofinancování podniku (R1), dle doporučených hodnot jsou ohodnoceny 
nejvyšším možným počtem bodů, tedy 4 body. Také se opět potvrzuje negativní dopad 
ukazatele rentability, jež se pohybuje pouze v intervalu od 0,03 do 0,04. Značné výkyvy 
lze pozorovat u ukazatelů, do nichž vstupuje provozní cash flow. K výrazným skokům 
dochází zejména mezi roky 2009, 2010 a 2011. Je to způsobeno právě rapidním 
výkyvem čistého peněžního toku z provozní činnosti, kdy v roce 2010 došlo k jeho 
značnému snížení, které bylo následováno růstem v roce 2011. 
Tabulka č. 16: Přidělené body dle Quicktestu 2007 – 2011138 
Rovnice 2007 2008 2009 2010 2011
R1 4 4 4 4 4
R2 1 1 0 3 0
R3 1 1 1 1 1
R4 3 2 4 1 4  
Konečný výsledek Kralickova Quicktestu sestává, jak již bylo zmíněno, z finanční 
stability a výnosové situace. Z uvedených rovnic R1 a R2 je vypočítán konečný 
výsledek finanční stability podniku a z rovnic R3 a R4 je vypočítána výnosová situace 
podniku.  
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Tabulka č. 17: Konečné výsledky Quicktestu 2007 – 2011139  
Položka 2007 2008 2009 2010 2011
Finanční stabilita 2,5 2,5 2 3,5 2
Výnosová situace 2 1,5 2,5 1 2,5
Kralickův Quicktest 2,25 2 2,25 2,25 2,25  
Z tabulky č. 17 je patrné, že nelze naprosto jednoznačně říci, zda výsledky Quicktestu 
ovlivňuje zejména finanční stabilita podniku, nebo jeho výnosová situace, protože 
u obou položek v průběhu období lze pozorovat výkyvy.  
Graf č. 12: Vývoj hodnot Quicktestu v podniku 2007 – 2011140  
 
Bonitu společnosti značí hodnota vyšší než tři, ale je zřejmé, že této hodnoty podnik 
po celé období nedosáhl. Pokud by byla hodnota Kralickova Quicktestu menší 
než jedna, znamenalo by to finanční potíže podniku. Z toho vyplývá, 
že i podle hodnocení Quicktestu se podnik nachází v šedé zóně, která je ohraničena 
intervalem 1 až 3. Podnik se tedy nenachází v přímém ohrožení. 
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3.5 Zhodnocení finanční situace 
K hodnocení finanční situace analyzované společnosti bylo využito dat z výkazů 
podniku, tedy z rozvahy, z výkazu zisku a ztráty a z přehledu o peněžních tocích, 
také z výročních zpráv a z dostupných podnikových materiálů. Dále bylo využito 
informací poskytnutých od zaměstnanců podniku. Analýza byla provedena za období 
2007 – 2011 na základě metod finanční analýzy pomocí vybraných ukazatelů.  
Aktiva společnosti mají klesající trend s výjimkou roku 2009, kdy došlo k jejich 
mírnému nárůstu. Aktiva společnosti jsou z větší části tvořena oběžnými aktivy, 
jež zhruba polovinu tvoří zásoby. Je to zejména z toho důvodu, že jde o výrobní podnik, 
který se snaží držet zásoby, aby mohl pružně reagovat na objednávky zákazníků. Zbytek 
oběžných aktiv je tvořen krátkodobými pohledávkami a krátkodobým finančním 
majetkem s výjimkou roku 2007, kdy měl podnik také dlouhodobé pohledávky.  
Stálá aktiva jsou pak z největší části tvořena dlouhodobým hmotným majetkem, 
jehož hodnota je nejvíce ovlivněna položkou stavby a samostatné movité věci a soubory 
movitých věcí. U staveb dochází k investicím do technického zhodnocování a podnik 
také nakupuje nové strojírenské a slévárenské technologie. Další položkou, která je 
součástí stálých aktiv je dlouhodobý nehmotný majetek, který je tvořen zejména 
položkami software (v roce 2009 došlo k pořízení nového software) a ocenitelná práva, 
která jsou spojená s know-how podniku.  
Pasiva mají samozřejmě úplně stejný trend vývoje jako aktiva, tedy klesající. Pasiva 
jsou přibližně z 60 % tvořena vlastním kapitálem, jenž je zhruba polovinou tvořen 
základním kapitálem, u něhož v průběhu období nedocházelo k žádným změnám. 
Majetkové složky podniku jsou převážně financovány z vlastních zdrojů, které 
představují zhruba 60 % celkových zdrojů podniku. Dochází tedy k tomu, 
že dlouhodobé zdroje jsou využity i na financování oběžných aktiv. 
Výsledek hospodaření za běžné účetní období se v rozmezí analyzovaných let 
pohyboval v kladných hodnotách a v roce 2011 dosáhl nejvyšší hodnoty ve sledovaném 
období, a to 25 830 tis. Kč.  
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Nejvýznamnějšími položkami cizích zdrojů jsou krátkodobé závazky podniku 
a bankovní úvěry. Krátkodobé závazky jsou tvořeny zejména závazky z obchodních 
vztahů, jež mají s postupem času klesající tendenci a krátkodobými přijatými zálohami, 
jejichž hodnota má spíše rostoucí tendence s výkyvy. Další položkou, která výrazněji 
ovlivňuje krátkodobé závazky, jsou závazky k zaměstnancům, u nichž došlo v roce 
2009 k poklesu, který lze spojovat s rozsáhlejším snižováním počtu zaměstnanců 
probíhajícím v roce 2009. Dalším činitelem, který výrazně ovlivňuje hodnotu cizích 
zdrojů, jak již bylo zmíněno, jsou bankovní úvěry. Ty jsou tvořeny zejména 
krátkodobými bankovními úvěry, jejichž hodnota se postupem času snižuje, protože 
podnik má dostatek vlastních zdrojů. Dlouhodobé bankovní úvěry byly nejnižší v roce 
2008, poté došlo v následujících dvou letech k růstu, což bylo způsobeno tím, 
že si podnik vzal investiční úvěry na nákup strojírenské a slévárenské technologie. 
Výkony a výkonová spotřeba měly obdobný vývoj, kdy až do roku 2009 docházelo 
k poklesům hodnot obou položek a od roku 2010 byl zaznamenán růst. Nejnižší 
hodnoty byly v roce 2009, což bylo zapříčiněno nižší poptávkou z důvodu krize. 
Tolik se tedy nevyrábělo a následkem toho docházelo k poklesu tržeb za prodej 
vlastních výrobků a služeb. Se snížením výroby souvisel i pokles výkonové spotřeby. 
V roce 2009 byla i přidaná hodnota nejnižší ve sledovaném období a také klesaly osobní 
náklady, protože jak bylo již zmíněno výše, docházelo ke snižování počtu zaměstnanců 
(počet zaměstnanců se snížil o 79). V roce 2009 byl také nejnižší výsledek hospodaření 
před zdaněním ve sledovaném období, naopak v roce 2011 byl výsledek hospodaření 
před zdaněním největší za celé období s hodnotou 34 435 tis. Kč, i čistý zisk dosahoval 
v roce 2011 nejvyšších hodnot 25 830 tis. Kč.  
Čistý pracovní kapitál by měl dosahovat kladných hodnot, což podnik s přehledem 
splňuje, ale také by měl mít rostoucí tendenci, s níž je spojen i růst schopnosti podniku 
splácet závazky. Tato podmínka však splněna není, čistý pracovní kapitál 
ve sledovaném období neustále klesá. Je to způsobeno zejména s klesající tendencí 
oběžných aktiv s výjimkou roku 2010 a navyšováním, nebo nepříliš výrazným růstem 
krátkodobých závazků oproti oběžným aktivům. Vzhledem k pozitivním výsledkům 
likvidity lze říci, že i přes klesající tendence ČPK podnik není ohrožen platební 
neschopností. 
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Co se týká likvidity podniku, po celou dobu hodnoty všech tří typů likvidity (běžné, 
pohotové a okamžité) přesahovaly minimální doporučené hodnoty. Z toho je patrné, 
že podnik není ohrožen rizikem neschopnosti dostát svým závazkům a splatit je.  
Celková zadluženost ve sledovaném období klesala, což znamená, že podnik stále více 
využívá svých vlastních zdrojů. Z toho vyplývá, že doplňkový ukazatel míry 
samofinancování má naopak rostoucí trend. V posledním sledovaném roce 2011 
dosahuje míra samofinancování téměř 64 %. Zadluženost vlastního kapitálu se snižuje 
a klesla až na hodnotu 0,57 v roce 2011, což znamená, že vlastní kapitál je převyšován 
hodnotu cizích zdrojů 0,57krát. Ukazatel úrokového krytí se pohybuje nad hranicí 
hodnoty 3, což značí schopnost podniku splácet úroky, zejména tedy v roce 2011, 
kdy úrokové krytí dosáhlo hodnoty 13,47, z čehož vyplývá, že úroky jsou kryty ziskem 
13,47krát. 
Rentability v podniku dosahují poměrně nízkých hodnot. Od roku 2007 lze vysledovat 
rostoucí trend těchto ukazatelů, který byl ale zastaven v roce 2009, kdy naopak došlo 
k poklesu hodnot rentabilit a pokles následoval i v roce 2010. Rok 2011 však z pohledu 
hodnot ukazatelů rentabilit vypadá slibně, protože ve všech čtyřech sledovaných 
ukazatelích (ROA, ROE, ROI a ROS) došlo k růstu o více než 1 %. Bylo by dobré, 
kdyby si podnik tento trend udržel i v dalších letech, případně kdyby došlo k ještě 
rapidnějšímu nárůstu rentability. Z ukazatele ziskového účinku finanční páky je patrné, 
že finanční páka v podniku působí pozitivně a použití cizích zdrojů kladně ovlivňuje 
rentabilitu vlastního kapitálu ROE. 
Efektivní využívání aktiv v podniku je měřeno ukazatelem obratu aktiv. Podnik se sice 
pohybuje kolem doporučené úrovně ve sledovaném období, ale vzhledem k době obratu 
aktiv podniku, která se po celou dobu pohybuje nad 300 dny, v roce 2009 dokonce 
nad 400 dny, lze usoudit, že aktiva v podniku nejsou využívána příliš efektivně. Podnik 
se také potýká s nepříliš velkou obratovostí zásob. Zásoby v podniku byly obráceny 
4krát za rok pouze v roce 2011, v ostatních obdobích je jejich obratovost ještě nižší. 
S tím také souvisí doba obratu zásob, která je také poněkud delší, i když jsou zřejmé 
tendence tuto dobu snižovat. V posledním roce byla doba obratu zásob nejkratší a činila 
90 dní. Ale vzhledem k tomu, že se jedná o podnik, který nevyrábí přímo sériově, 
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ale snaží se pružně a rychle reagovat na specifické požadavky zákazníků, je třeba, aby 
byl dostatečně předzásoben různými typy speciálních zásob. Podnik si tím také tvoří 
určitou rezervu pro případ nepředvídatelných událostí (například zpoždění dodávky 
zásob). Problematický však může být vztah doby obratu pohledávek a doby obratu 
závazků. Na počátku sledovaného období sice společnost inkasovala od odběratelů 
dříve, než platila dodavatelům, ale od roku 2009 dochází ke zvětšování rozdílu mezi 
těmito dvěma ukazateli v neprospěch společnosti, protože doba obratu pohledávek 
značně převyšuje dobu obratu závazků. V nezaplacených pohledávkách má však podnik 
peníze, které by mohl využít jiným způsobem, například k úhradě svých závazků 
či investic.  
V podniku je zřejmá i jeho investiční činnost v oblasti stálých aktiv, což je viditelné 
mimo jiné i ze záporných hodnot peněžního toku vztahujícímu se k investiční činnosti 
(mimo rok 2010). Tento fakt má pozitivní vliv na budoucí vývoj podniku. To, že si 
na tom podnik nestojí špatně, dokládá i skutečnost, že při souhrnném hodnocení pomocí 
indexu IN05 a Kralickova Quicktestu se podnik nachází v šedé zóně. Hodnoty indexu 
IN05 mají v posledních dvou letech rostoucí tendenci a v posledním roce se podnik 
téměř přiblížil k pásmu prosperity. Pokud tedy bude rostoucí trend pokračovat, mohl by 
se v následujících letech dle tohoto indexu pohybovat v zóně, kde je 92 % 
pravděpodobnost, že podnik nedospěje k bankrotu a 95 % pravděpodobnost, že bude 
tvořit hodnotu. I dle Quicktestu si podnik nestojí špatně, vypočtené hodnoty se pohybují 
blíže k zóně, která znamená bonitu podniku. 
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4 VLAST0Í 0ÁVRHY ŘEŠE0Í  
Z analýzy finanční situace sledovaného podniku byly zjištěny nedostatky. Na některé 
z nich poukazuji v následujícím textu. Podnik dosahuje stabilního zisku a není příliš 
zadlužen, protože míra samofinancování převyšuje celkovou zadluženost podniku. Také 
dosahuje vysokých likvidit a nemá tak problémy se splácením závazků. Problematičtější 
oblastí však může být ne vždy vhodný vztah doby obratu pohledávek a doby obratu 
závazků a nízká hodnota rentability podniku, kterou se však v posledním roce podařilo 
mírně navýšit. Doba obratu pohledávek je však daná vyjednávací silou odběratelů 
podniku. Naproti tomu si analyzovaný podnik zakládá na tom, že má výbornou platební 
morálku a snaží se platit své závazky co nejdříve a hlavně včas. To dokládá také fakt, 
že podnik neeviduje žádné závazky po splatnosti. V oblasti převyšující doby obratu 
pohledávek nad dobou obratu závazků je jedním z nástrojů řešení problému skonto 
pro odběratele v případě dřívějších plateb faktur. Touto problematikou se však nebudu 
dále zabývat. 
Vzhledem k nedostatečným výsledkům v oblasti rentability podniku, se v návrhové 
části zaměřuji právě na tuto problematiku. Obecně lze rentabilitu zvýšit za pomoci růstu 
tržeb nebo snižováním nákladů. Zaměřím se tedy na snižování nákladů v oblasti 
subdodávek k výrobní činnosti podniku. Konkrétně se jedná o nahrazení externí 
kooperace vlastní prací. Společnost si externě nechává brousit určité komponenty, které 
potřebuje pro nově vyvinuté výrobky. To je spojeno s nadměrnými náklady týkajícími 
se marže, kterou si externí dodavatel vzhledem k unikátnosti technologie stanovuje 
a také s náklady na dopravu a zajišťováním těchto kooperací. Z důvodu náběhu nově 
vyvinutých výrobků do sériové výroby navrhuji pořízení nového stroje – brusky, díky 
němuž dojde k eliminaci těchto nákladů a zvýšení rentability společnosti. Vzhledem 
k tématickému obsahu práce (tato práce není technicky zaměřená) se nebudu zabývat 
jednotlivými a detailními parametry stroje a budu o něm hovořit pouze jako o brusce. 
Tato investice nebude mít okamžitý dopad na hospodaření podniku, ale vzhledem 
k tomu, že se jedná o investici do majetku, který bude produkovat hodnotu, očekává 
se od této investice přínos v dlouhodobějším časovém horizontu. Díky velkému podílu 
divize letecké techniky na obchodní činnosti společnosti je třeba tento potenciál stále 
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rozvíjet a podporovat. Proto se v případě tohoto návrhu orientuji právě na divizi letecké 
techniky. V rámci návrhu pracuji s daty, které mi poskytli zaměstnanci společnosti 
(interní dokumenty a osobní rozhovory).  
Na základě těchto informací jsem se také dozvěděla, jak již bylo zmíněno, že si 
společnost nechává externě brousit určité komponenty, které potřebuje pro další 
výrobky. V rámci kooperace si nechává opracovávat součásti pro výrobek A, u kterého 
si nechává externě brousit 10 součástí (1 sada pro výrobek A) a také pro výrobek B, 
u něhož je externě broušeno 12 součástí (1 sada pro výrobek B). V případě koupě 
brusky je uvažována výroba 60 sad součástí k výrobě výrobku A a také 50 sad součástí 
pro výrobek B. V následujících dvou tabulkách jsou uvedeny hodnoty cen externího 
broušení a následné úspory nákladů za rok při pořízení brusky. 
Tabulka č. 18: Úspora nákladů při vlastní výrobě součástí pro výrobek A141 
1 sada 60 sad 1 sada 60 sad 1 sada 60 sad
Součásti pro výrobek A 7 502 Kč 450 120 Kč 1 303 Kč 78 180 Kč 6 199 Kč 371 940 Kč
Výrobek A
Roční náklady na 
externí broušení
Předpokládáné náklady 
na broušení
Úspora nákladů za rok
 
Tabulka č. 19: Úspora nákladů při vlastní výrobě součástí pro výrobek B142 
1 sada 50 sad 1 sada 50 sad 1 sada 50 sad
Součásti pro výrobek B 13 025 Kč 651 250 2 863 Kč 143 150 Kč 10 162 Kč 508 100 Kč
Výrobek B
Roční náklady na 
externí broušení
Předpokládané náklady 
na broušení Úspora nákladů za rok
 
Je patrné, že společnost by koupí a vlastním broušením daných součástí do výrobku 
A i B v součtu ušetřila 880 040 Kč. Je však nutno mít na zřeteli, že s kooperací jsou 
spojeny i náklady na zajišťování těchto kooperací. Do nich spadá zejména cestovné, 
případně vyřizování dokumentace a problémů týkajících se dodávek. Tyto náklady jsou 
společností vyčísleny na zhruba 110 000 Kč za rok. V součtu by koupě stroje 
pro společnost znamenala úsporu 990 000 Kč (zaokrouhleno na celé tisíce Kč). 
                                                 
141 Zpracováno autorem na základě interních dokumentů a rozhovorů se zaměstnanci 
142 Zpracováno autorem na základě interních dokumentů a rozhovorů se zaměstnanci 
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Tabulka č. 20: Výpočet pořizovací ceny stroje143 
Položka v Kč v %
Cena stroje 11 037 985 74,54
Příslušenství a zařízení 2 846 351 19,22
Upínací systém 255 372 1,72
Software 233 786 1,58
0ářadí 89 286 0,60
Montáž 266 370 1,80
Doprava 78 850 0,53
Pořizovací cena stroje 14 808 000 100,00  
Z výše uvedeného vyplývá, že cena stroje tvoří téměř 75 % jeho celkové pořizovací 
ceny. Pro zajištění provozuschopnosti stroje je třeba nakoupit související zařízení 
a příslušenství, upínací systém, software – díky němuž bude možno stroj ovládat a pak 
také nářadí, které slouží k opracovávání jednotlivých součástí. Do pořizovací ceny 
se počítá i doprava stroje. Pořizovací cena stroje činí 14 808 000 Kč (bez DPH), 
z ní jsou následně počítány odpisy. 
Po uvedení stroje do provozu je nutno tuto technologii začít odpisovat. Odpisy jsou 
v podniku stanovovány na základě třídníku do jednotlivých kategorií. Tento typ stroje 
spadá do kategorie rovnoměrných odpisů a odpisován bude po dobu 10 let. Měsíční 
odpis bude činit 123 400 Kč, roční odpis stroje dle rovnoměrného odpisování dosáhne 
hodnoty 1 480 800 Kč, přičemž celková suma dosáhne výšky pořizovací ceny 
a k úplnému odepsání stroje, jak již bylo zmíněno, dojde po 10 letech. 
Tabulka č. 21: Vyčíslení odpisů144  
Odpisy Odepsaná částka
Odpisy za měsíc 123 400 Kč
 Odpisy za rok 1 480 800 Kč
Odpisy za 10 let 14 808 000 Kč  
Podnik v rámci své výroby stroj plně nevytíží, proto bude také poskytovat kooperace 
v oblasti broušení. Na začátku každého roku, tedy k 1. 1. controlling společnosti 
                                                 
143 Zpracováno autorem na základě dokumentů poskytnutých analyzovanou společností a rozhovorů se zaměstnanci 
144 Zpracováno autorem na základě rozhovorů se zaměstnanci 
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stanovuje ceník vnitropodnikových cen, kde je uvedena průměrná hodinová sazba 
na stroj, což je průměrná dosažitelná prodejní sazba. Tato sazba je stanovena 
na 1335 Kč. Dále je vnitropodnikově stanoven počet hodin při uvažovaném 
dvousměnném provozu, a to na 3500 Nhod/rok, v rámci poskytování kooperace se 
Nhodiny uvažují o 1/3 nižší, tedy 2 333 Nhod. Z tohoto lze vyčíslit očekávaný výnos 
na 3 114 555 Kč/rok. 
Očekávaný výnos z produkce stroje v rámci poskytování kooperace 
1335 x 2 333 = 3 114 555 Kč/rok 
V nákladech na provoz stroje je zohledněna hodinová mzda pracovníka kvalifikovaného 
na tento typ stroje. Dále je nutno počítat také s režijními náklady. Ty jsou stanoveny 
ve spolupráci se zaměstnanci podniku na hodnotu 677 %. Do výpočtu vstupují 
samozřejmě i již výše uvedené Nhodiny.  
0áklady na provoz stroje v rámci poskytování kooperace 
89,60 x 6,77 x 2 333 = 1 415 179 Kč/rok. 
Z výpočtu je patrné, že by ročně výnosy převyšovaly náklady o 1 699 376 Kč. 
Ve výpočtu návratnosti investice je nutno zohlednit náklady, které jsou spojeny s koupí 
investice (pořizovací cena stroje + školení, jehož cena bude zhruba 133 000 Kč) a také 
přínosy investice. Přínosem bude tedy rozdíl mezi náklady na chod zařízení a očekávaná 
hodnota výnosů a také úspora prostředků, které by podnik v případě kooperace musel 
vynaložit. 
0ávratnost investice (zjednodušená cesta k vypočtení návratnosti investice) 
14 941 000/ (1 699 376 + 990 000) = 5,6 roku  
 
Návratnost této investice tedy bude zhruba mezi 5. a 6. rokem. 
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Pro porovnání jednotlivých investičních projektů je možno použít metodu 
diskontovaných nákladů. Pro podnik je výhodnější ta varianta, u které jsou 
diskontované náklady nižší.145 
Vzorec č. 24: Metoda diskontovaných nákladů146 
 OsHd  KV  Hd +=  
Vzorec č. 25: Zásobitel147 
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Po konzultaci s odpovědnými zaměstnanci byla úroková sazba (i) stanovena jako 
hodnota ROE společnosti 4,77 % navýšená o bezrizikovou sazbu, která činí pro rok 
2010148 3,71 % a ještě navýšená o přirážku za podnikatelské riziko o 2,32 %.149 Celková 
úroková sazba byla tedy stanovena na hodnotu 10,8 %.  
 [(1+0,108)10 - 1] / [(1+0,108)10 x 0,108] = 5, 938949 
Do kapitálových výdajů jsou zahrnuty výdaje související s pořízením stroje a školení 
pracovníků ve výši 133 000 Kč. Ostatní provozní roční náklady jsou vyčísleny jako 
mzda pracovníka x režie x celkový počet Nhodin. 
ND = 14 941 000 + (2 123 072 - 1 480 800) x 5,938949 = 18 755 421 Kč/rok 
Diskontované náklady v tomto případě dosahují výše 18 755 421 Kč. V případě, 
že by společnost nebyla spokojená s dodavatelem, touto metodou by vypočetla výši 
diskontovaných nákladů spojenou s koupí stroje od jiného dodavatele a rozhodla 
by se pro variantu, která by měla tuto hodnotu nižší.  
                                                 
145REŽŇÁKOVÁ, M., ZINECKER, M.  Finanční management. 2003. s. 46. 
146 tamtéž, s. 46. 
147 tamtéž, s. 8. 
148 hodnota za rok 2011 ještě není dostupná 
149 Ministerstvo průmyslu a obchodu [online]. 2005 [cit. 2012-05- 15]. Dostupné z:   
<http://www.mpo.cz/dokument102021.html>. 
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V následující tabulce je vypočten přírůstek zisku po zdanění související s koupí stroje. 
V rámci výpočtu je uvažována po celé období stejná daň z příjmů ve výši 19 %. Odpisy 
jsou rovnoměrně stanovené na 1 480 800 za rok. V rámci tržeb a nákladů je uvažováno 
plné využití stroje, tedy 3 500Nhodin/rok. 
Přírůstek tržeb tedy vyčíslíme jako průměrnou dosažitelnou prodejní cenu násobenou 
celkovým počtem Nhodin. 1335 x 3500 = 4 672 500 Kč/rok 
Náklady bez odpisů jsou celkové náklady mínus odpisy. 
(89,60 x 6,77 x 3 500) - 1 480 800 = 642 272 Kč/rok 
Tabulka č. 22: Výpočet přírůstku zisku po zdanění (v Kč)150 
Roky Přírůstek tržeb 0áklady bez 
odpisů
Odpisy Přírůstek zisku Daň z příjmu Přírůstek zisku 
po zdanění
1 rok 4 672 500 642 272 1 480 800 2 549 428 484 391 2 065 037
2 rok 4 672 500 642 272 1 480 800 2 549 428 484 391 2 065 037
3 rok 4 672 500 642 272 1 480 800 2 549 428 484 391 2 065 037
4 rok 4 672 500 642 272 1 480 800 2 549 428 484 391 2 065 037
5 rok 4 672 500 642 272 1 480 800 2 549 428 484 391 2 065 037
6 rok 4 672 500 642 272 1 480 800 2 549 428 484 391 2 065 037
7 rok 4 672 500 642 272 1 480 800 2 549 428 484 391 2 065 037
8 rok 4 672 500 642 272 1 480 800 2 549 428 484 391 2 065 037
9 rok 4 672 500 642 272 1 480 800 2 549 428 484 391 2 065 037
10 rok 4 672 500 642 272 1 480 800 2 549 428 484 391 2 065 037  
Přírůstek zisku po zdanění bude v jednotlivých letech činit 2 065 037 Kč při zachování 
výše nadefinovaných podmínek.  
Dále je možno vyčíslit průměrný výnos z investice pomocí následujícího vzorce, 
kdy do výpočtu vstupuje průměrný roční čistý zisk a náklady na investici. 
Vzorec č. 26: Průměrný výnos z investice151 
 
IH
Zr
  rI =  
                                                 
150 Zpracováno autorem 
151 JAKUBCOVÁ, M. Osobní rozhovor dne 16. 5. 2012 
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rI = [(2 065 037 x 10) / (10 x 2)] /14 941 000 = 6,9 % 
Průměrný výnos z investice je 6,9 %. Tuto hodnotu by společnost opět mohla srovnat 
s případnou další investicí, kdy by pro společnost byla samozřejmě výhodnější 
ta varianta, která by měla vyšší průměrný výnos. 
Následně jsem ještě vypočetla dobu splacení investice pomocí peněžního toku.  
Do příjmu z investice jsou zahrnuty i odpisy a doba splacení nastane v době, kdy 
se kumulovaný příjem vyrovná výdajům na tuto investici.152 
Tabulka č. 23: Doba splacení investice (hodnoty v tabulce v Kč)153 
Roky Přírůstek zisku po 
zdanění 
Odpis Příjem Kumulovaný příjem 
z investice
1 rok 2 065 037 1 480 800 3 545 837 3 545 837
2 rok 2 065 037 1 480 800 3 545 837 7 091 674
3 rok 2 065 037 1 480 800 3 545 837 10 637 511
4 rok 2 065 037 1 480 800 3 545 837 14 183 348
5 rok 2 065 037 1 480 800 3 545 837 17 729 185  
Výdaj na investici je 14 941 000 Kč, z čehož je zřejmé, že dle této metody dojde 
ke splacení investice mezi 4. a 5. rokem. 
Platba koupeného stroje bude probíhat tak, že společnost dodavateli zaplatí 30 % zálohy 
při podpisu smlouvy (červenec 2012), což činí 4 442 400 Kč. Dalších 60 % po dodání 
stroje do společnosti bude 8 884 800 Kč. Zbylých 10 %, což představuje částku 
1 480 800 Kč, zaplatí měsíc po dodání, následném zprovoznění a zabudování stroje, 
což je zřejmé z tabulky č. 24. 
 
                                                 
152 REŽŇÁKOVÁ, M., ZINECKER, M. Finanční management. 2003. s. 49. 
153 Zpracováno autorem 
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Tabulka č. 24: Platby při pořízení stroje154 
Platby Červenec Srpen Září Říjen
Záloha při podpisu smlouvy 4 442 400 Kč
Platba při dodání 8 884 800 Kč
Platba měsíc po dodání, při 
uvedení do provozu 1 480 800 Kč  
Jak jsem již uvedla, divize letecké techniky má velký podíl na výsledcích podniku, 
má dostatek svých finančních prostředků, které využívá k provozu a také na různé 
plánované investice. Není pro ni tedy problém zaplatit stroj z vlastních prostředků.  
V rámci návrhu však zohledním i variantu financování koupě brusky pomocí 
investičního úvěru nebo leasingu. Nejsem oprávněná v rámci jednání s bankou 
či leasingovou společností jednat jménem společnosti, údaje týkající se možného 
financování za pomoci úvěru či leasingu v požadované výši jsem čerpala z dokumentů, 
které mi poskytla analyzovaná společnost.  
Banka na základě požadované částky 14 808 000 Kč nabídla úvěr s 3 % roční úrokovou 
sazbou (1 měsíční PRIBOR + 2 %), se splatností 5 let, při 60 splátkách (měsíčních). 
Jednotlivé vypočtené konstantní měsíční splátky, úroky a výše splátky jistiny jsou 
uvedeny v příloze č. 4. V následující tabulce jsou hodnoty splátek úvěru v jednotlivých 
letech, přičemž v roce 2012 bude úvěr splácen od poloviny roku, první částku podnik 
zaplatí 10. 7. 2012 ve výši 266 080 Kč. 
Tabulka č. 25: Splátky bankovního úvěru (v Kč)155* 
Úrok Splátka jistiny
2012 1 596 480 213 499 1 382 981
2013 3 192 960 364 059 2 828 901
2014 3 192 960 278 015 2 914 945
2015 3 192 960 189 355 3 003 605
2016 3 192 960 97 998 3 094 962
2017 1 596 480 13 874 1 582 606
celkem 15 964 800 1 156 800 14 808 000
Z  toho
SplátkaRok
 
                                                 
154 Zpracováno autorem 
155 Zpracováno autorem na základě přílohy č. 4 
* v rámci výpočtu zaokrouhlováno na celé Kč  
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Úvěr bude splacen 10. 6. 2017, společnost zaplatí v celkové výši 15 964 800 Kč, 
z čehož úroky dosáhnou výše 1 156 800 Kč. 
Další možností je financování pomocí leasingu. Leasingová společnost v rámci 
požadovaného období 5 let a žádané peněžní sumy na financování brusky nabídla 
čtvrtletní platby ve výši 819 938 Kč ve dvaceti splátkách. Celková suma, kterou 
by společnost musela zaplatit leasingové společnosti dosahuje hodnoty 16 398 760 Kč, 
z čehož úroky činí 1 590 760 Kč.  
Tabulka č. 26: Splátky leasingové společnosti (v Kč)156 
Rok Splátka
2012 1 639 876
2013 3 279 752
2014 3 279 752
2015 3 279 752
2016 3 279 752
2017 1 639 876
celkem 16 398 760  
Pokud by si společnost na investici půjčila prostřednictvím úvěru od banky, v celkové 
výši by bance zaplatila 15 964 800 Kč, pokud by koupě brusky byla financována 
pomocí leasingu, podnik by leasingové společnosti zaplatil 16 398 760 Kč. V případě, 
že se společnost rozhodne investici financovat pomocí cizích zdrojů, výhodnější 
by pro ni byl úvěr od banky, protože vychází levněji a podnik za něj v celkové výši 
zaplatí 15 964 800 Kč. Ve prospěch úvěru hovoří také výsledky zjištěné na základě 
ziskového účinku finanční páky, dokazující, že další cizí zdroje neohrozí chod 
společnosti, naopak mohly by mít dobrý vliv na růst rentability vlastního kapitálu. 
Pro společnost by samozřejmě bylo dobré spočítat čistou současnou hodnotu výdajů 
na úvěr a na leasing, ale toto není předmětem mé práce. 
                                                 
156 Zpracováno autorem na základě údajů poskytnutých analyzovanou společností 
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Nákupem nového stroje a přechodem podniku z využívání kooperace na vlastní výrobu 
se ušetří 990 000 Kč, výnosy z prodeje v rámci poskytované kooperace jsou 
očekávány ve výši 1 699 376 Kč, celkový přínos pro podnik je tedy 2 689 376 Kč 
za rok, což bude mít pozitivní vliv na výši rentability. Velice důležitým přínosem 
zavedení vlastní výroby je odbourání administrativy v rámci kooperace a případné 
vyřizování reklamací. Dalším důležitým aspektem je možnost operativně a rychle řešit 
vzniklé potřeby v rámci výroby (omezení prostojů z důvodu čekání na dodávku 
od externího dodavatele). Jelikož se jedná o zavedení výroby nově vyvinutého výrobku, 
je možno požádat o přidělení dotace na tuto investici ze strukturálních fondů EU 
v programu Inovace. V případě obdržení dotace ve výši 40 % by se zlepšila 
jak návratnost této investice, tak i rentabilita společnosti.  
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ZÁVĚR 
Práce se zabývá hodnocením finanční situace podniku prostřednictvím vybraných 
metod a ukazatelů finanční analýzy. Nejprve je popsán podnik, jehož se posouzení 
finanční situace týká. Následuje pojem finanční analýza, poté jsou charakterizováni 
uživatelé finanční analýzy, popsány výkazy, z nichž je v rámci analýzy čerpáno 
a následují vybrané metody a ukazatele finanční analýzy. V rámci práce byla použita 
analýza stavových ukazatelů, rozdílového ukazatele čistého pracovního kapitálu, 
vybrané poměrové ukazatele a také souhrnné ukazatele hodnocení finanční situace.  
Analýza byla provedena ve vybraném podniku za období 2007 – 2011. Na jejím základě 
lze vyvodit závěr, že je schopen dostát svým závazkům, což dokazují kladné výsledky 
z rozdílového ukazatele čistého pracovního kapitálu a také výsledky jednotlivých typů 
likvidity. Postupem času dochází k tomu, že se zvyšuje míra samofinancování na úkor 
používání cizích zdrojů. Společnost dosahuje poměrně nízkých hodnot rentabilit 
a na základě ukazatele ziskového účinku finanční páky lze usoudit, že používání cizích 
zdrojů ve vyšší míře by mělo mít kladný vliv na ukazatel rentability vlastního kapitálu. 
Aktiva společnosti jsou využívána méně efektivně, což dokazuje jejich nízká obratovost 
a dlouhé doby obratu. Finanční situaci a stabilitu podniku dokreslují souhrnné ukazatele 
hodnocení Index IN05 a Kralickův Quicktest, podle nichž se podnik pohybuje v šedé 
zóně s tendencí přiblížit se k pásmu prosperity. 
Vzhledem k nízkým hodnotám rentabilit, kterých podnik dosahuje, jsem se v návrhové 
části zaměřila právě na úsporu nákladů, což bude mít pozitivní vliv na rentabilitu 
podniku. Jedná se o investici do stroje – koupě brusky, díky níž dojde k úspoře nákladů 
vynakládaných v rámci kooperace, kdy společnost platí za externě prováděné práce. 
Tento stroj bude také pro společnost tvořit hodnotu v podobě opracovaných výrobků, 
které z části budou moci být využity v další výrobě a z části rovnou prodány, dojde tedy 
také k růstu výnosů, což bude mít opět kladný vliv na rentabilitu podniku. Důležitým 
přínosem pořízení stroje je pro podnik také možnost operativně řešit potřeby vzniklé 
v rámci výroby. 
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A Aktiva  
CF Cash flow – Peněžní tok 
CZ Cizí zdroje 
ČPK  Čistý pracovní kapitál 
DFM Dlouhodobý finanční majetek 
DHM Dlouhodobý hmotný majetek 
DM Dlouhodobý majetek 
DNM Dlouhodobý nehmotný majetek 
EAT Earnings after tax – Zisk po zdanění/čistý zisk 
EBIT Earnings before interest and tax – Zisk před odečtením úroků a daní. 
EBT Earnings before tax – Zisk před zdaněním 
EU Evropská unie 
FP Finanční páka 
i Úroková sazba 
IN Náklady na investici 
KBÚ  Krátkodobé bankovní úvěry a výpomoci 
KV Kapitálové výdaje v Kč 
KZ Krátkodobé zdroje  
Nd Diskontované náklady investičního projektu v Kč 
NÚ  Nákladové úroky 
OA  Oběžná aktiva 
OsNd Diskontované ostatní provozní náklady v Kč 
ROA Return On Assets – Ukazatel rentability aktiv  
ROE Return On Equity – Ukazatel rentability vlastního kapitálu  
ROI Return On Investment – Ukazatel rentability vloženého kapitálu 
ROS Return On Sales – Ukazatel rentability tržeb 
tab. Tabulka 
V Výnosy 
VK Vlastní kapitál 
VH Výsledek hospodaření 
Zr průměrný roční čistý zisk plynoucí z investice 
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 Příloha č. 1: Rozvaha podniku 2007 – 2011 
Označení
číslo 
řádku
2007 2008 2009 2010 2011
AKTIVA CELKEM 001 913 034 859 679 876 468 865 358 852 372
A. Pohledávky za upsaný základní kapitál 002 0 0 0 0 0
B. Dlouhodobý majetek 003 350 676 321 142 362 492 321 726 346 018
B.I. Dlouhodobý nehmotný majetek 004 29 980 5 479 10 397 6 884 4 241
B.I.       1. Zřizovací výdaje 005 0 0 0 0 0
2. Nehmotné výsledky výzkumu a vývoje 006 0 0 0 0 0
3. Software 007 4 033 1 305 8 498 5 914 3 533
4. Ocenitelná práva 008 25 153 3 924 1 899 916 708
5. Goodwill 009 0 0 0 0 0
6. Jiný dlouhodobý nehmotný majetek 010 0 0 0 0 0
7. Nedokončený dlouhodobý nehmotný majetek 011 794 250 0 54 0
8. Poskytnuté zálohy na dlouhodobý nehmotný majetek 012 0 0 0 0 0
B.II. Dlouhodobý hmotný majetek 013 301 436 279 528 292 527 283 623 308 749
B.II.      1. Pozemky 014 12 921 12 921 12 920 15 700 15 700
2. Stavby 015 134 174 132 648 136 852 133 408 149 990
3. Samostatné movité věci a soubory movitých věcí 016 125 513 138 186 154 420 122 422 136 634
4. Pěstitelské celky trvalých porostů 017 0 0 0 0 0
5. Dospělá zvířata a jejich skupiny 018 0 0 0 0 0
6. Jiný dlouhodobý hmotný majetek 019 130 129 129 129 129
7. Nedokončený dlouhodobý hmotný majetek 020 20 303 622 1 753 11 988 2 003
8. Poskytnuté zálohy na dlouhodobý hmotný majetek 021 8 395 11 302 1 591 13 972 17 146
9. Oceňovací rozdíl k nabytému majetku (+/-) 022 0 -16 280 -15 138 -13 996 -12 853
B.III. Dlouhodobý finanční majetek 023 19 260 36 135 59 568 31 219 33 028
B.III.     1. Podíly v ovládaných a řízených osobách 024 1 318 29 134 29 825 31 074 32 883
2. Podíly v účetních jednotkách pod podstatným vlivem 025 85 91 86 0 0
3. Ostatní dlouhodobé cenné papíry a podíly 026 101 44 144 144 144
4. Půjčky a úvěry - ovládající a řídící osoba podstatný vliv 027 0 0 0 0 0
5. Jiný dlouhodobý finanční majetek 028 1 1 1 1 1
6. Pořizovaný dlouhodobý finanční majetek 029 0 0 0 0 0
7. Poskytnuté zálohy na dlouhodobý finanční majetek 030 17 755 6 865 29 512 0 0
C. Oběžná aktiva 031 552 336 525 859 506 246 525 166 485 416
C.I. Zásoby 032 296 716 255 419 264 668 242 654 221 920
C.I.       1. Materiál 033 125 699 121 717 103 532 99 058 89 163
2. Nedokončená výroba a polotovary 034 170 183 132 999 156 412 42 524 26 844
3. Výrobky 035 0 0 0 100 140 100 182
4. Mladá a ostatní zvířata a jejich skupiny 036 0 0 0 0 0
5. Zboží 037 0 0 0 0 0
6. Poskytnuté zálohy na zásoby 038 834 703 4 724 932 5 731
C.II. Dlouhodobé pohledávky 039 5 300 0 0 0 0
C.II.      1. Pohledávky z obchodních vztahů 040 5 300 0 0 0 0
2. Pohledávky - ovládající a řídící osoba 041 0 0 0 0 0
3. Pohledávky - podstatný vliv 042 0 0 0 0 0
4. Pohledávky za společníky, členy družstva a za účastníky 
sdružení
043 0 0 0 0 0
5. Dlouhodobé poskytnuté zálohy 044 0 0 0 0 0
6. Dohadné účty aktivní 045 0 0 0 0 0
7. Jiné pohledávky 046 0 0 0 0 0
8. Odložená daňová pohledávka 047 0 0 0 0 0
C.III. Krátkodobé pohledávky 048 121 986 161 035 127 309 139 114 146 376
C.III.      1. Pohledávky z obchodních vztahů 049 108 967 155 119 111 523 129 411 141 762
2. Pohledávky -  ovládající a řídící osoba 050 0 0 0 0 0
3. Pohledávky - podstatný vliv 051 270 0 0 0 0
4. Pohledávky za společníky, členy družstva a za účastníky 
sdružení
052 0 0 0 0 0
5. Sociální zabezpečení a zdravotní pojištění 053 0 0 0 0 0
6. Stát - daňové pohledávky 054 5 999 1 855 8 128 4 190 1 209
7. Krátkodobé poskytnuté zálohy 055 3 967 3 159 1 796 3 824 2 540
8. Dohadné účty aktivní 056 20 49 3 511 0 0
9. Jiné pohledávky 057 2 763 853 2 351 1 689 865
C.IV. Krátkodobý finanční majetek 058 128 334 109 405 114 269 143 398 117 120
C.IV.     1. Peníze 059 22 45 28 22 2
2. Účty v bankách 060 95 957 86 360 90 241 95 376 117 118
3. Krátkodobé cenné papíry a podíly 061 32 355 23 000 24 000 48 000 0
4. Pořizovaný krátkodobý finanční majetek 062 0 0 0 0 0
D.I. Časové rozlišení 063 10 022 12 678 7 730 18 466 20 938
D.I.       1. Náklady příštích období 064 9 986 12 668 7 743 18 465 20 925
2. Komplexní náklady příštích období 065 0 0 0 0 0
3. Příjmy příštích období 066 36 10 -13 1 13  
  
Označení
číslo 
řádku
2007 2008 2009 2010 2011
PASIVA 067 913 034 859 679 876 468 865 358 852 372
A. Vlastní kapitál 068 529 169 511 335 536 508 532 080 541 977
A.I. Základní kapitál 069 460 540 460 540 460 540 460 540 460 540
A.I.       1. Základní kapitál 070 460 540 460 540 460 540 460 540 460 540
2. Vlastní akcie a vlastní obchodní podíly (-) 071 0 0 0 0 0
3. Změny základního kapitálu (+/-) 072 0 0 0 0 0
A.II. Kapitálové fondy 073 -12 040 -22 389 -16 831 -15 513 -13 704
A.II.      1. Emisní ážio 074 0 0 0 0 0
2. Ostatní kapitálové fondy 075 24 24 24 24 24
3. Oceňovací rozdíly z přecenění majetku a závazků (+/-) 076 -12 064 -22 413 -16 855 -15 537 -13 728
4. Oceňovací rozdíly z přecenění při přeměnách (+/-) 077 0 0 0 0 0
A.III Rezervní fondy, nedělitelný fond a ostatní fondy ze zisku 078 52 895 53 263 53 707 54 163 54 462
A.III.     1. Zákonný rezervní fond/Nědělitelný fond 079 50 575 51 495 52 491 53 499 54 350
2. Statutární a ostatní fondy 080 2 320 1 768 1 216 664 112
A.IV. Výsledek hospodaření minulých let 081 9 385 0 18 924 15 885 14 849
A.IV.     1 . Nerozdělený zisk minulých let 082 9 385 0 18 924 15 885 14 849
2. Neuhrazená ztráta minulých let (-) 083 0 0 0 0 0
A.V. Výsledek hospodaření běžného účetního období (+/-) 084 18 389 19 921 20 168 17 005 25 830
B. Cizí zdroje 085 382 564 346 592 338 253 331 897 309 643
B.I. Rezervy 086 12 500 14 210 7 200 19 040 40 696
B.I.       1. Rezervy podle zvláštních právních předpisů 087 0 0 0 0 0
2. Rezerva na důchody a podobné závazky 088 0 0 0 0 0
3. Rezerva na daň z příjmů 089 0 1 710 0 2 661 7 428
4. Ostatní rezervy 090 12 500 12 500 7 200 16 379 33 268
B.II. Dlouhodobé závazky 091 12 883 13 281 11 205 12 635 13 826
B.II.      1. Závazky z obchodních vztahů 092 0 0 0 0 0
2. Závazky - ovládající a řídící osoba 093 0 0 0 0 0
3. Závazky - podstatný vliv 094 0 0 0 0 0
4.
Závazky ke společníkům, členům družstva a účastníkům 
sdružení
095 0 0 0 0 0
5. Dlouhodobé přijaté zálohy 096 0 0 0 0 0
6. Vydané dluhopisy 097 0 0 0 0 0
7. Dlouhodobé směnky k úhradě 098 0 0 0 0 0
8. Dohadné účty pasivní 099 0 0 0 0 0
9. Jiné závazky 100 0 0 0 0 0
10. Odložený daňový závazek 101 12 883 13 281 11 205 12 635 13 826
B.III. Krátkodobé závazky 102 167 863 145 813 156 852 196 294 161 305
B.III.     1. Závazky z obchodních vztahů 103 111 158 80 116 81 327 74 569 50 114
2. Závazky - ovládající a řídící osoba 104 0 0 0 0 0
3. Závazky - podstatný vliv 105 0 0 0 0 0
4. Závazky ke společníkům, členům družstva a účastníkům 
sdružení
106 0 0 0 0 0
5. Závazky k zaměstnancům 107 12 278 14 027 11 594 13 188 14 164
6. Závazky ze sociálního zabezpečení a zdravotního pojištění 108 6 568 7 263 5 573 7 014 7 710
7. Stát - daňové závazky a dotace 109 4 870 6 256 10 609 1 628 16 728
8. Krátkodobé přijaté zálohy 110 29 232 28 412 45 697 96 490 70 455
9. Vydané dluhopisy 111 0 0 0 0 0
10. Dohadné účty pasivní 112 150 4 967 2 052 3 405 2 134
11. Jiné závazky 113 3 607 4 772 0 0 0
B.IV. Bankovní úvěry a výpomoci 114 189 318 173 288 162 996 103 928 93 816
B.IV.     1. Bankovní úvěry dlouhodobé 115 30 389 18 949 36 012 39 816 30 000
2. Krátkodobé bankovní úvěry 116 158 929 154 339 126 984 64 112 63 816
3. Krátkodobé finanční výpomoci 117 0 0 0 0 0
C.I Časové rozlišení 118 1 301 1 752 1 707 1 381 752
C.I        1. Výdaje příštích období 119 1 279 1 741 1 696 1 381 752
2. Výnosy příštích období 120 22 11 11 0 0
 Příloha č. 2: Výkaz zisku a ztráty 2007 – 2011 
Označení
číslo 
řádku
2007 2008 2009 2010 2011
I. Tržby za prodej zboží 01 0 0 0 0 0
A. Náklady vynaložené na prodané zb oží 02 0 0 0 0 0
+ Obchodní marže 03 0 0 0 0 0
II. Výkony 04 1 007 569 996 943 774 651 825 749 909 105
  II. Tržby za prodej vlastních výrobků a služeb 05 973 576 1 012 464 734 201 810 964 893 023
2. Změna stavu zásob vlastní činnosti 06 12 793 -37 185 23 413 -10 282 -15 592
3. Aktivace 07 21 200 21 664 17 037 25 067 31 674
B. Výkonová spotřeba 08 666 169 631 499 499 488 537 792 560 752
B. Spotřeba materiálu a energie 09 525 881 501 616 342 471 406 338 447 613
B. Služby 10 140 288 129 883 157 017 131 454 113 139
+ Přidaná hodnota 11 341 400 365 444 275 163 287 957 348 353
C. Osobní náklady 12 267 617 304 494 230 029 263 657 300 102
C. Mzdové náklady 13 192 469 220 317 168 829 190 721 215 854
C. Odměny členům orgánu společnosti a družstva 14 0 0 0 0 0
C.
Náklady na sociální zabezpečení a zdravotní 
pojištění
15 67 448 75 829 53 660 65 070 75 586
C. Sociální náklady 16 7 700 8 348 7 540 7 866 8 662
D. Daně a poplatky 17 993 972 979 1 562 1 763
E.
Odpisy dlouhodobého nehmotného  a hmotného 
majetku
18 63 599 62 710 55 239 38 877 38 199
III. Tržby z prodeje DM a materiálu 19 44 846 37 873 26 155 33 713 21 104
III.1  Tržby z prodeje dlouhodobého majetku 20 23 612 18 207 7 451 734 1 190
III.2. Tržby z prodeje materiálu 21 21 234 19 666 18 704 32 979 19 914
F. Zůstatková cena prodaného DM a materiálu 22 36 273 33 308 20 139 24 093 12 460
F.1. Zůstatková cena prodaného DM 23 21 615 17 607 7 647 292 707
F.2. Prodaný materiál 24 14 658 15 701 12 492 23 801 11 753
G.
Změna stavu rezerv a opravných položek v provozní 
oblasti a komplexních náklad ů příštích období (+/-)
25 12 670 -4 497 -4 775 6 903 17 552
IV. Ostatní provozní výnosy 26 37 651 46 342 40 216 77 111 44 629
H. Ostatní provozní náklady 27 15 027 20 993 9 664 34 533 7 093
V. Převod provozních výnosů 28 0 0 0 0 0
I. Převod provozních nákladů 29 0 0 0 0 0
* Provozní výsledek hospodaření 30 27 718 31 679 30 259 29 156 36 917
VI. Tržby z prodeje cenných papírů a podílů 31 0 57 0 0 0
J. Prodané cenné papíry a podíly 32 0 287 0 0 0
VII. Výnosy z dlouho dobého finančního majetku 33 0 0 0 0 0
VII.1.
Výnosy z podílů ovládaných a řízených osobách a v 
úč. jednotkách po d podstatným vlivem
34 0 0 0 0 0
VII.2.
Výnosy z ostatních dlouhodobých cenných papírů a 
podílů
35 0 0 0 0 0
VII.3. Výnosy z ostatního DFM 36 0 0 0 0 0
VIII. Výnosy z krátkodobého finančního  majetku 37 0 0 0 0 0
K. Náklady z finančního majetku 38 0 0 0 0 0
IX. Výnosy z přecenění cenných papírů a derivátů 39 0 0 0 0 0
L. Náklady z přecenění majetkových papírů a derivátů 40 0 0 0 0 0
M.
Změna stavu rezerv a opravných položek ve 
finanční oblasti (+/-)
41 0 0 0 0 0
X. Výnosové úroky 42 2 714 3 342 2 099 1 069 309
N. Nákladové úroky 43 9 098 9 898 6 670 4 343 2 761
XI. Ostatní finanční výnosy 44 15 090 27 453 20 046 14 387 24 774
O. Ostatní finanční náklady 45 16 343 30 328 27 479 18 843 24 804
XII. Převod finančních výnosů 46 0 0 0 0 0
P. Převod finančních nákladů 47 0 0 0 0 0
* Finanční výsledek hospodaření 48 -7 637 -9 661 -12 004 -7 730 -2 482
Q. Daň z příjmů za běžnou činno st 49 1 692 2 097 -1 913 4 421 8 605
Q.1.  -splatná 50 453 1 699 163 2 991 7 413
Q.2.  -odložená 51 1 239 398 -2 076 1 430 1 192
** Výsledek hospodaření za běžnou činnost 52 18 389 19 921 20 168 17 005 25 830
XIII. Mimořádné výnosy 53 36 468 0 0 0 0
R. Mimořádné náklady 54 36 468 0 0 0 0
S. Daň z příjmů z mimořádné činnosti 55 0 0 0 0 0
S.1.  -splatná 56 0 0 0 0 0
S.2.  -odložená 57 0 0 0 0 0
* Mimořádný výsledek hospodaření 58 0 0 0 0 0
T.
Převod podílu na výsledku hosp odaření 
společníkům (+/-)
59 0 0 0 0 0
*** Výsledek hospodaření za účetní období (+/-) 60 18 389 19 921 20 168 17 005 25 830
**** Výsledek hospodaření před zdaněním (+/-) 61 20 081 22 018 18 255 21 426 34 435  
  
Příloha č. 3: Přehled o peněžních tocích 2007 - 2011 
 Označení 2007 2008 2009 2010 2011
P.
Stav peněžních prostředků a peněžních ekvivaletnů na začátku 
období
84 370 95 979 86 405 90 269 95 398
Peněžní toky z hlavní výdělečné činnosti
Z. Účetní zisk nebo ztráta z běžné činnosti před zdaněním 20 081 22 018 18 255 21 426 34 435
A.1. Úpravy o nepeněžní operace 49 645 73 188 51 522 47 351 57 451
A.1.1
Odpisy stálých aktiv (+) s výjimkou zůstatkové ceny prodaných 
st.aktiv
63 599 62 710 55 239 38 877 38 199
A.1.2 Změna stavu opravných položek a rezerv -18 342 4 292 -8 484 5 642 17 283
A.1.3 Zisk (ztráta) z prodeje stálých aktiv (+/-) -1 996 -370 196 -441 -483
A.1.4 Výnosy z dividend a podílů na zisku 0 0 0 0 0
A.1.5 Vyúčtované nákladové úroky (+) s výjimkou kapit.úroků 6 384 6 556 4 571 3 273 2 452
A.1.6 Případné úpravy o ostatní nepeněžní operace 0 0 0 0 0
A* Čistý peněžní tok z provozní činnosti před zdaněním 69 726 95 205 69 777 68 777 91 886
A.2. Změna stavu nepeněžních složek pracovního kapitálu 23 085 -14 125 11 461 -40 654 28 650
A.2.1 Změna stavu pohledávek z provozní činnosti (+/-) 21 374 -33 719 37 187 -15 315 -7 262
A.2.2 Změna stavu krátkodobých závazků z provozní činnosti (+/-) 13 820 -31 057 -15 477 -23 352 -32 822
A.2.3 Změna stavu zásob (+/-) -30 153 41 297 -9 249 22 013 20 734
A.2.4 Změna stavu krátkodobého finančního majetku 18 044 9 354 -1 000 -24 000 48 000
A.** Čistý peněžní tok z provozní činnosti před zdaněním 92 811 81 080 81 238 28 123 120 536
A.3. Vyplacené úroky s výjimkou kapitálových úroku (-) -9 098 -9 898 -6 670 -4 343 -2 760
A.4. Přijaté úroky (+) 2 714 3 342 2 099 1 069 309
A.5. Zaplacená daň z příjmů za běžnou činnost -1 692 -2 097 1 913 -4 421 -8 605
A.6. Příjmy a výdaje spojené s mimořádnými účetními případy 0 0 0 0 0
A.7. Přijaté dividendy a podíly na zisku (+) 0 0 0 0 0
A.*** Čistý peněžní tok z provozní činnosti před zdaněním 84 735 72 427 78 581 20 428 109 480
B.1. Výdaje spojené s nabytím stálých aktiv -92 246 -51 070 -104 236 1 596 -63 198
B.2. Příjmy z prodeje stálých aktiv 23 611 18 264 7 451 734 1 190
B.3. Půjčky a úvěry spřízněným osobám -2 069 -269 0 0 0
B.*** Čistý peněžní tok vztahující se k investiční činnosti -68 635 -32 806 -96 785 2 330 -62 008
C.1. Dopady změn dlouhodobých závazků -2 153 -11 440 17 063 3 803 -9 815
C.2. Dopady změn vlastního kap.na peněžní prostředky -2 338 -37 755 5 005 -21 432 -15 935
C.2.1 Zvýšení peněžních prostředů z titulu zvýšení základního kapitálu -1 786 -10 349 5 557 1 320 1 808
C.2.2 Vyplacení podílu na vlastním kapitálu společníkům 0 0 0 0 0
C.2.3 Další vklady peněžních prostředků společníků a akcionářů 0 0 0 0 0
C.2.4 Úhrada ztráty společníky 0 0 0 0 0
C.2.5 Přímé platby na vrub fondů -552 -552 -552 -22 752 -17 743
C.2.6 Vyplacené dividendy nebo podíly na zisku 0 -26 854 0 0 0
C.*** Čistý peněžní tok vztahující se k finanční činnosti -4 491 -49 195 22 068 -17 629 -25 750
F. Čisté zvýšení respektive snížení peněžních prostředků 11 609 -9 574 3 864 5 129 21 722
R. Stav peněžních prostředků a ekvivalentů na konci období 95 979 86 405 90 269 95 398 117 120  
 Příloha č. 4: Měsíční splátky úvěru157 
Term ín Výše anuitn í
s plátk y sp látky Úrok Spl át ka jisti ny
1 0.7.2 012 26 6 0 80 37 020 22 9 060
1 0.8.2 012 26 6 0 80 36 447 22 9 633
1 0.9.2 012 26 6 0 80 35 873 23 0 207
10 .1 0.2 012 26 6 0 80 35 298 23 0 783
10 .1 1.2 012 26 6 0 80 34 721 23 1 360
10 .1 2.2 012 26 6 0 80 34 142 23 1 938
1 0.1.2 013 26 6 0 80 33 563 23 2 518
1 0.2.2 013 26 6 0 80 32 981 23 3 099
1 0.3.2 013 26 6 0 80 32 399 23 3 682
1 0.4.2 013 26 6 0 80 31 814 23 4 266
1 0.5.2 013 26 6 0 80 31 229 23 4 852
1 0.6.2 013 26 6 0 80 30 642 23 5 439
1 0.7.2 013 26 6 0 80 30 053 23 6 027
1 0.8.2 013 26 6 0 80 29 463 23 6 618
1 0.9.2 013 26 6 0 80 28 871 23 7 209
10 .1 0.2 013 26 6 0 80 28 278 23 7 802
10 .1 1.2 013 26 6 0 80 27 684 23 8 397
10 .1 2.2 013 26 6 0 80 27 088 23 8 993
1 0.1.2 014 26 6 0 80 26 490 23 9 590
1 0.2.2 014 26 6 0 80 25 891 24 0 189
1 0.3.2 014 26 6 0 80 25 291 24 0 790
1 0.4.2 014 26 6 0 80 24 689 24 1 391
1 0.5.2 014 26 6 0 80 24 085 24 1 995
1 0.6.2 014 26 6 0 80 23 480 24 2 600
1 0.7.2 014 26 6 0 80 22 874 24 3 206
1 0.8.2 014 26 6 0 80 22 266 24 3 814
1 0.9.2 014 26 6 0 80 21 656 24 4 424
10 .1 0.2 014 26 6 0 80 21 045 24 5 035
10 .1 1.2 014 26 6 0 80 20 433 24 5 648
10 .1 2.2 014 26 6 0 80 19 819 24 6 262
1 0.1.2 015 26 6 0 80 19 203 24 6 877
1 0.2.2 015 26 6 0 80 18 586 24 7 495
1 0.3.2 015 26 6 0 80 17 967 24 8 113
1 0.4.2 015 26 6 0 80 17 347 24 8 734
1 0.5.2 015 26 6 0 80 16 725 24 9 355
1 0.6.2 015 26 6 0 80 16 101 24 9 979
1 0.7.2 015 26 6 0 80 15 477 25 0 604
1 0.8.2 015 26 6 0 80 14 850 25 1 230
1 0.9.2 015 26 6 0 80 14 222 25 1 858
10 .1 0.2 015 26 6 0 80 13 592 25 2 488
10 .1 1.2 015 26 6 0 80 12 961 25 3 119
10 .1 2.2 015 26 6 0 80 12 328 25 3 752
1 0.1.2 016 26 6 0 80 11 694 25 4 386
1 0.2.2 016 26 6 0 80 11 058 25 5 022
1 0.3.2 016 26 6 0 80 10 420 25 5 660
1 0.4.2 016 26 6 0 80 9  7 81 25 6 299
1 0.5.2 016 26 6 0 80 9  1 41 25 6 940
1 0.6.2 016 26 6 0 80 8  4 98 25 7 582
1 0.7.2 016 26 6 0 80 7  8 54 25 8 226
1 0.8.2 016 26 6 0 80 7  2 09 25 8 872
1 0.9.2 016 26 6 0 80 6  5 61 25 9 519
10 .1 0.2 016 26 6 0 80 5  9 13 26 0 168
10 .1 1.2 016 26 6 0 80 5  2 62 26 0 818
10 .1 2.2 016 26 6 0 80 4  6 10 26 1 470
1 0.1.2 017 26 6 0 80 3  9 57 26 2 124
1 0.2.2 017 26 6 0 80 3  3 01 26 2 779
1 0.3.2 017 26 6 0 80 2  6 44 26 3 436
1 0.4.2 017 26 6 0 80 1  9 86 26 4 095
1 0.5.2 017 26 6 0 80 1  3 25 26 4 755
1 0.6.2 017 26 6 0 80 6 64 26 5 417
C elkem 15  964 80 0 1  15 6 800 14  80 8 00 0
 Z toho  
 
                                                 
157 v rámci výpočtu jsou celkové hodnoty zaokrouhleny na celé stokoruny 
